暖簾の会計処理が示す企業会計の方向性 by 藤井, 保紀 et al.
 i 
 
 
2008 年度 
 
暖簾の会計処理が示す企業会計の方向性 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
千葉大学大学院 
人文社会科学研究科 
博士後期課程 
藤 井 保 紀 
 
 
 ii 
『暖簾の会計処理が示す企業会計の方向性』 
目  次 
 
はじめに ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・1 
                       
 第 1 章 経済のグローバル化と M&A ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・3 
  1．戦後アメリカのＭ＆Ａ ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・3 
  2．加速するグローバル化と M&A  ・・・・・・・・・・・・・・・4 
  3．M&A と会計基準・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・5 
  4．無形資産の重要性 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・6 
    5．暖簾の重要性 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・7 
 
第 2 章 会計の機能 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・9 
  1．利害調整機能 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・9 
   1.1 伝統的会計 ・・・・・・・・・・・・・・・・・9 
1.2 伝統的会計のもとでの利害調整機能 ・・・・・・12 
2．情報提供機能 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・12 
2.1 現代的会計 ・・・・・・・・・・・・・・・・・12 
2.2 AAA の「基礎的会計理論  ・・・・・・・・・・13 
 2.3 AICPA のトゥルーブラッド委員会報告書・・・・14 
  2.4 FASB の概念フレームワークと会計基準 ・・・・15 
 3．小括・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・20 
 
第 3 章 暖簾の本質 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・24 
  1．暖簾の定義、構成要素および資産性 ・・・・・・・・・・・・24 
1.1 暖簾の定義と構成要素 ・・・・・・・・・・・24 
1.2 暖簾の資産性  ・・・・・・・・・・・・・・・27 
2．暖簾と無形資産 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・30 
   2.1 無形資産の定義と具体例 ・・・・・・・・・・30 
2.2 無形資産のスペクトラムと境界 ・・・・・・・31 
2.3 小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・33 
3．買入暖簾と自己創設暖簾 ・・・・・・・・・・・・・・・・・33 
3.1 外生暖簾と内生暖簾 ・・・・・・・・・・・・33 
3.2 自己創設暖簾の資産能力 ・・・・・・・・・・35 
3.3 自己創設暖簾と暖簾会計 ・・・・・・・・・・36 
 iii 
3.4 小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・37 
 
第 4 章 暖簾の会計処理 ・・・・・・・・・・・・・・・・ ・・・・・・・・39 
1．暖簾の会計処理の分類 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・39 
2．規則的償却説 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・41 
2.1 主張と論拠 ・・・・・・・・・・・・・・・・41 
2.2 実践 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・42 
2.3 批判 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・43 
3．非償却・減損テスト説 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・44 
3.1 主張と論拠 ・・・・・・・・・・・・・・・・44 
3.2 実践 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・45 
3.3 批判 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・46 
4．持分控除説 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・47 
4.1 主張と論拠 ・・・・・・・・・・・・・・・・47 
4.2 実践 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・48 
4.3 批判 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・50 
5．小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・51 
 
第 5 章 アメリカの企業結合と暖簾の会計基準 ・・・・・・・・・・・・・・・54                 
  1．APBO 16 号と同 17 号および SFAS 121 号 ・・・・・・・・・55 
1.1 APBO 16 号「企業結合」 ・・・・・・・・・・55 
1.2 APBO 17 号「無形資産」 ・・・・ ・・・・・58 
1.3 SFAS121 号による暖簾の減損処理 ・・ ・・・59 
1.4 旧体制下での暖簾の会計処理の特徴 ・・ ・・・60 
  2．SFAS 141 号と同 142 号 ・・・・・・・・・・・・・・・・・63 
2.1 SFAS 141 号「企業結合」 ・・・・・・・ ・・63 
2.2 SFAS142 号「暖簾とその他の無形資産  ・ ・・65 
 3．小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・69 
 
第 6 章 SFAS141 号/ 142 号制定までの道  ・・・・・・・・・・・・・・・・・72 
  1．持分プーリング法の禁止までの経緯・・・・・・・・・・・・・72 
1.1 Status Report にみる FASB の動き ・ ・・・・72 
   1.2 1999 年公開草案への反応 ・・・・・・・ ・・・74 
   1.3 2000 年 2 月の公聴会 ・・・・・・・・ ・・・・78 
1.4 議会での証言 ・・・・・・・・・・・・・ ・・78 
  2．暖簾の非償却化までの経緯・・・・・・・・・・・・・・・・・79 
 iv 
   2.1 Status Report にみる FASB の動き・・・・ ・・80 
   2.2 暖簾の非償却・減損テスト説採用の論理 ・・・・84 
   2.3 2001 年公開草案への反応  ・・・・・・・・・・85 
  3．小括・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・92 
 
第 7 章 本邦企業における暖簾の会計処理 ・・・・・・・ ・・・・・・・・・・96 
1．実証調査対象会社の概要 ・・・・・・・・・・・・・・・・・96 
1.1  対象企業の選定と調査の方法・・・・・・・・・96 
1.2  7 社の概要・・・・・・・・・・・・・・・ ・・96 
2．暖簾発生前における買収実務 ・・・・・・・・・・・・・・・97 
2.1 買収対価の決定・・・・・・・・・・・・・・・97 
2.2 買収対価の伸縮・・・・・・・・・・・・・・・98 
3．暖簾発生時の会計基準と実務 ・・・・・・・・・・・・・・・99 
3.1  適用される会計基準・・・・・・・・・・・・・99 
3.2  被買収企業の純資産の評価・・・・・・・・・・99 
3.3 無形資産の探索・・・・・・・・・・・ ・・・100 
3.4  暖簾の構成要素・・・・・・・・・・・・ ・・101 
4．暖簾発生後の会計基準と実務 ・・・・・・・・・・・・・・・101 
4.1  負の暖簾・・・・・・・・・・・・・・ ・・・101 
4.2  暖簾の償却・・・・・・・・・・・・・ ・・・103 
4.3 暖簾の減損テスト・・・・・・・・・・ ・・・105 
5．小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・106 
 
第 8 章  SFAS 141 号/142 号の評価 ・・・・・・・・・・ ・・・・・・・・・110 
   1．SFAS 141 号関連 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・110 
   1.1 持分プーリング法の禁止・・・・・・・・ ・・110 
    1.2 負の暖簾の会計処理・・・・・・・ ・・・・・110 
2．SFAS 142 号関連 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・111 
2.1 暖簾の償却禁止への批判・・・・・・・・ ・・111 
2.2 減損テストへの批判・・・・・・・・・・ ・・115 
3．経営者による裁量の多寡 ・・・・・・・・・・・・・・・・・117 
3.1 持分プーリング法禁止関連の裁量・・・・・・・117 
3.2 暖簾の非償却関連の裁量・・・・・・・・・・・118 
3.3 減損テスト法関連の裁量・・・・・・・・・・・118 
 
 
 v 
第 9 章 SFAS142 号に関する実証研究 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・121 
1． 4 編の実証研究 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・121 
1.1 Segal (2003)の実証研究 ・・・・・・・・・・・121 
 1.2 Bens and Heltzer(2005)の実証研究 ・・・・・・123 
   1.3 Beatty and Weber(2006) の実証研究 ・・・・・125 
 1.4 Guler(2007)の実証研究 ・・・・・・・・・・・126 
2． 小括・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・129 
 
 第 10 章 有用性アプローチの評価・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・132 
  1．企業経営の実態 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・132 
    1.1 筆者の勤務経験からみた経営の態様 ・・・・・・132 
   1.2 Dichev の現代会計批判・・・・・・・・・・・・134 
    1.3 小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・136 
2．有用性アプローチへの批判・・・・・・・・・・・・・・・・・136 
2.1 暖簾会計にみる有用性アプローチの問題点 ・・・136 
2.2 有用性アプローチと利用者のニーズとの乖離 ・・139 
2.3 信用危機と有用性アプローチの問題点 ・・・・・140 
3．公正価値評価への批判 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・141 
4．小括 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・144 
 
第 11 章 伝統的アプローチの再考 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・147 
1．伝統的会計の有用性 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・147 
1.1 利用者への有用性 ・・・・・・・・・・・・・・147 
1.2 経営戦略における有用性 ・・・・・・・・・・・147 
1.3 経営判断における有用性 ・・・・・・・・・・・148 
1.4 期間損益計算における有用性 ・・・・・・・・・148 
2．暖簾会計にみる伝統的会計の有用性・・・・・・・・・・・・・・・149 
  2.1 暖簾の償却法の有用性 ・・・・・・・・・・・・149 
  2.2 暖簾の償却費と「努力」・・・・・・・・・・・・150 
3．取得原価の有用性・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・150 
3.1 取得原価と信頼性 ・・・・・・・・・・・・・・150 
3.2 取得原価と利害調整機能 ・・・・・・・・・・・151 
 4．小括・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・151 
 
 
 
 vi 
第 12 章 結論 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・154 
1． 会計基準設定の規範・・・・・・・・・・・・・・・・・・・154 
2． 各章のまとめ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・156 
3．  結論―企業会計の方向性―・・・・・・・・・・・・・・・・158 
3.1 研究により獲得した知見と発見事項・・・・・158 
3.2 財務諸表と測定属性・・・・・・・・・・・・160 
   3.3 企業会計の改良・・・・・・・・・・・・・・160 
   3.4 暖簾会計の方向性・・・・・・・・・・・・・162 
   3.5 企業会計の方向性・・・・・・・・・・・・・163 
 
 
 
１．附属資料 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・165 
２．参考文献 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・172 
 
 
 
 
 
                                          
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 1 
はじめに       
 
 本論文は基本的に「暖簾の会計」を対象とした研究であるが、行き過ぎた「有用性アプ
ローチ」の批判を通して、企業会計の今後の方向性をも提示しようとするものである。研
究の対象は、主としてアメリカの暖簾関連の会計基準と会計概念である。アメリカ会計を
選んだ理由は、暖簾会計の分野で最も先進的な会計基準を有するとともに、学問的研究の
蓄積が最も厚いことによる。 
研究対象である暖簾（のれん、goodwill）は、物理的実体がないこともあり、会計のいわ
ば「周辺域」に位置している。しかし、周辺であるが故に暖簾の会計にはさまざまな会計
観が表れてくる。現在支配的な暖簾会計の思想は、「意思決定有用性アプローチ」(以下「有
用性アプローチ」という)に基礎を置いている。しかし、この暖簾会計にはいくつかの欠陥
がある。欠陥の是正には、暖簾会計を越えて企業観や測定属性の問題と取り組まなければ
ならない。そのため、本論文も現代の企業会計、特にそれを特徴づける「有用性アプロー
チ」の合理性に関する研究へと歩を進めている。 
 本論文は以下のような構成をとる。 
 第 1 章では、高度化する国際経済のもとでの企業買収（M&A）の状況を概観する。近年
は企業の成長ドライバーである無形資産や暖簾を求めて M&A を実行する例が増えている。
本章では、会計基準が M&A の促進または抑制原因となるか否かについて検討をする。また、
近年の企業経営における無形資産と暖簾の重要性を確認する。 
 第 2 章では、会計の機能を検討するとともに、「有用性アプローチ」の系譜を概観する。
まず、会計の目的に利害調整機能と情報提供機能の 2 つがあることを確認する。次いで、
米国会計学会（AAA）の「基礎的会計理論(ASOBAT)」から始まる「有用性アプローチ」
の系譜を跡付ける。FASB は「有用性アプローチ」を受け継いでおり、会計概念（SFAC）
および会計基準（SFAS）の中でそれを積極的に展開している。 
第 3 章では、暖簾の本質を吟味する。SFAS141 号は、買入れ暖簾（以下、単に「暖簾」
という）は資産であり、6 種類の要素から構成されていることを提示する。暖簾の本質の理
解は、暖簾の会計基準の合理的なあり方を検討する際の指針となる。 
第 4 章では、暖簾の会計処理を検討する。暖簾はさまざまに理解されてきたために実務
上でも多様な会計処理が存在する。これらの多様な処理方法を複式簿記の仕組みを利用し
て分類すると 8 個の処理法になる。これらの処理法の中で、特に重要性を持つ規則的償却
法、非償却・減損テスト法、持分控除法の 3 種類につきそれぞれの理論的背景、実践なら
びに批判的意見を検討する。 
 第 5 章では、米国における企業結合と暖簾の会計基準を検討する。2001 年の SFAS141
号「企業結合」および同 142 号「暖簾とその他の無形資産」は、①企業結合の方法として
はパーチェス法への統一、持分プーリング法の使用禁止、②暖簾は資産計上するが、規則
 2 
的償却の禁止、価値の減退は減損テストにより判定、③新しく開発された減損テスト法の
使用、を主な内容とする。特に②および③は国際的にも先進的なものであり、それらの内
容と意義を検討する。 
 第 6 章は、SFAS141 号と同 142 号がもたらした 2 つの変革を跡づける。2 つの変革とは、
持分プーリング法の禁止と暖簾の償却禁止である。本章では、これら 2 つの変革を決定す
るまでの FASB の思考の変遷と行動の記録を、同審議会の公式文書である”Public Record”
と”Status Report”によって跡づける。 
 第 7 章は、本邦企業とのインタビューによって得た知見である。インタビューの対象は
東証 1 部上場企業 7 社である。インタビューを通して多くの知見を得たが、7 社は、暖簾は
規則的に償却することによって、信頼できる期間損益が算出されるとの見解を述べている。
暖簾の非償却は日常の経営感覚とは合わないので好ましくないと考えている。 
 第 8 章は、SFAS141 号および同 142 号の評価を行う。SFAS141 号関連では、持分プー
リング法の禁止と負の暖簾の会計処理をとりあげる。SFAS142 号関連では、暖簾の償却と
減損テストの問題をとり上げる。暖簾の非減耗資産性に関する問題、自己創設暖簾が暖簾
の価値減退部分を補填することによって実質的に計上される問題、減損テストの非実用性
などについて検討し、SFAS141 号および同 142 号の評価を行う。 
 第 9 章では、アメリカにおける SFAS142 号に関する最近の先行研究を 4 編検討する。
Segal(2003)、Bens and Heltzer(2005)、Beatty and Weber(2006)、および Guler(2007)で
ある。これらの先行研究では、SFAS142 号が暖簾の会計の質を向上させたとの証拠が見出
されていないことが示唆される。 
 第 10 章では、有用性アプローチの評価を行い、今後の企業会計の方向性を考える。まず、
企業経営のニーズと会計基準の親和性に関して、一般事業会社における事業遂行の実態と
の整合性の観点から検討する。次いで、ミシガン大学の Dichev(2007)により 2 つの会計ア
プローチの特徴を検討する。こうした基礎の上に有用性アプローチとそれが基礎を置く公
正価値評価の問題点を考察する。2008 年秋の「信用危機」の中で公正価値評価が実質的に
適用停止されたことの意味を確認する。 
第 11 章では、伝統的アプローチを再考する。伝統的会計の基礎をなす取得原価は、経営
者の意図や戦略を利用者へ伝えたり、経営者自身に経営上の決定の結果を自覚させること
ができる測定属性であることを確認する。 
 第 12 章は、本論文のまとめと結論である。本論文の結論として、暖簾の会計だけでなく
他の領域においても生じている有用性アプローチの行き過ぎは、会計の利益調整機能と情
報提供機能の間で適度なバランスを取ることによって是正されることが示される。 
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第 1 章 経済のグローバル化と M&A 
 
１．戦後アメリカの M&A ブーム 
M&A（企業買収）はアメリカでは経営戦略の一つとして日常的に行われてきた。新規 
事業へ進出を考える場合、2 つの選択肢がある。その 1 は自社の資源を用いてゼロから始め
る手法であり、その 2 は既に基盤を確立した企業を買収する手法である。企業買収は自社
開発に比較すると事業参入までの時間を節約するだけでなく、事業開始までの失敗リスク
を軽減することができる。但し、買収そのものが成功しても、2 つの企業の文化や伝統の違
いなどによって想定どおりの成果が上がらないリスクは常に存在する。 
 アメリカではこうした M&A が時にブームに盛り上がることがある。1960 年代後半と
1980 年代のブームがこうした実例である 1)。    
1960 年代後半の M&A ブームは、コングロマリット（複合企業群）による異業種合併が
中心であった。コングロによる M&A の方法は、自身の高 PER（株価収益倍率）の株価を
武器にして、事業的にほとんど関係のない低 PER の企業に対して TOB（公開買付）を仕
掛けて次々に買収するのである。多角化といえば聞こえがいいが、実態は「手当たり次第」
に近い。この戦略によって急成長したコングロ企業としては、リットン・インダストリー、
ガルフ・アンド・ウェスタン、テレダインなどがある。 
コングロ企業の関心は、低 PER（例えば 10 倍）の A 社の株式を自社の高 PER（例えば
20 倍）の株式と交換することによって標的企業を買収し、自社グループ入りによって値上
りした A 社株式を売却することで利益を上げることにあった。また、A 社株式を売却せず、
A 社をグループの中核に据える戦略もとられた。しかし、1960 年代末の相場下落とともに
このブームは終わった。コングロ企業の買収は株式交換によっているので、会計的には大
多数が持分プーリング法によって会計処理をしたとみられる。事実 1969‐1970 年の株式交
換による企業結合の 80％が持分プーリング法により会計処理されている 2)。 
1980 年代の M&A ブームの主役は乗っ取り屋（corporate raider）と呼ばれる個人ないし
はグループであった。ブーン・ピケンズ、カール・アイカーン、アイバン・ボースキーな
どの名前が脚光を浴びた。この時期には金融・資本市場の発達により巨額な資金の調達が
容易になり、そうした資金を動員した乗っ取り屋が優良企業に TOB をかけて乗っ取ったの
である。乗っ取りが成功すると、事業部門を次々と分離売却して短期間で巨額の利益をあ
げた。こうした手法の先駆的な実例が、1976 年のコールバーグ・クラビス・ロバーツ（KKR）
による優良企業 RJR ナビスコの買収である。247 億ドルの買収金額のうち KKR 自身の投
資は 15 億ドルに過ぎず、残りはすべて銀行からの借入金と社債の発行によって賄われた。
買収後 RJR ナビスコの事業部門は売却され、借入金と社債の返済および KKR の投資回収
へ充当された。売却された部門には、ナビスコ、クラフト・チーズ、デルモンテ、レイノ
ルズ・タバコなどの名門企業がある。 
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 アメリカの企業結合会計は 1970 年に APBO16 号と 17 号の発諜により整備が進んだ。
APBO16 号の規定によると、企業買収は原則として被買収企業の純資産を時価評価するパ
ーチェス法によって処理しなければならない。KKR による RJR ナビスコの買収は、ほと
んどが現金による支払いであったこともありパーチェス法によって処理されたはずである
が、当初から短期間で解体売却する意図であるので、パーチェス法により巨額な暖簾の発
生が予定されても、その償却に煩わされる暇もなかった。他の乗っ取り屋もほぼ同様であ
った。 
 
２．加速するグローバル化と M&A 
 1989 年にベルリンの壁が崩壊し、社会主義国のほとんどが消滅した。その結果、世界は
ほぼ資本主義市場経済によって覆われることとなった。WTO 体制などがヒト、モノ、カネ
の自由な移動を促進していることもあり、経済のグローバル化は益々進展している。 
 企業は今までにない活動の自由を手に入れた。垣根の低い国際経済は最も効率的な調達
と販売が可能になった。しかし同時にグローバル化は企業を国際規模での激しい競争の場
に立たせることとなった。最も重要なことは他社の先を行く先見性とスピードである。ス
ピードで負けないためには、必然的に M&A 戦略をとらざるを得ない。 
 世界の M&A は 2000 年に 3.1 万件、3.3 兆ドルと件数、金額ともに過去最多のピーク付
けた。以後減少に転じたが、2002 年に凡そ 2.5 万件、1.3 兆ドルで底を打ち、再度増加に
転じた。2006 年は凡そ 2.9 万件、3.5 兆ドルの M&A が記録された 1)。 
2000 年までの M&A の主役はいわゆる「ドットコム企業（情報通信関連企業）」であった。
この業種では、新製品の開発には巨額な資金を必要とするが、その後の拡張には少額の資
金で済むという特徴がある。また、トップシェアを獲得した企業が市場全体を｢総取り｣す
ることができる。その結果、市場開拓の初期段階において激しい競争をもたらす。こうし
て 1990 年代末には急速な規模の拡大を狙った激烈な M&A 競争が発生した。いわゆる IT
バブルである。間もなくバブルははじけ、M&A ブームも去った。 
 21 世紀に入ると国際的な「金余り現象」がはっきりしてきた。アメリカがドルを垂れ流
し、国際的に流動性が高まっている。同時に各国において社会保障の充実により年金基金
が多額の運用資産を持つようになっている。だぶついた資金の受け皿としてさまざまなフ
ァンドが登場した。買収ファンドは M&A により買収した企業を立て直し、売却することで
高率のリターンを実現することを目的としている。 
2005 年頃からの M&A ブームは買収ファンドの活躍とともに世界的規模での業界の再編
成(寡占化)の流れを色濃く反映している。欧米において、電力、通信、鉄鋼などの公益企業
や巨大企業間での M&A が未曾有の規模で行なわれた。 
 2008 年 9 月の米リーマン・ブラザーズの経営破綻を発端とする世界的な金融経済危機は、
証券化されたサブプライムローン(信用力の弱い借入人向けの住宅貸付)が次々に延滞した
ことが原因となって発生した。本来 M&A とは関係のない話であるが、金融市場の急速な収
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束によって資金調達ができなくなったために、M&A 活動にも影響が出ている。 
 
３．M&A と会計基準 
 次に、会計基準が M&A の促進材料、あるいは抑制材料になるか否かについて検討する。
理念的には会計基準は特定の産業や特定の種類の取引などから中立であることが求められ
ている。FASB もその方針で会計基準の設定を行なっている。 
 M&A の会計処理は「企業結合会計」と呼ばれる。現在の結合方法には大きく分けて持分
プーリング法とパーチェス法がある。持分プーリング法は結合する 2 社が持分の結合を行
う場合であり、真の対等合併がこれに該当する。パーチェス法は 1 社が他社の支配を取得
する場合であり、企業買収がこれに該当する。持分プーリング法では当事者企業は簿価に
よって連結される。そのため暖簾は発生しない。一方、パーチェス法では、被買収企業の
純資産が時価（公正価値）評価されたうえで結合され、買収対価と純資産の差額である暖
簾が発生する。暖簾は償却する国と償却しない国がある。償却する国では、買収の翌年度
から償却費が年度損益に賦課（チャージ）されるので、損益はその分だけ減少する。償却
しない場合は、そうした減少は生じない。 
会計基準が M&A の促進材料、あるいは抑制材料になる状況が 2 つある。その 1 は、国
によって異なる会計処理が規定されている場合である。その 2 は、会計基準が企業買収と
自主開発へ異なった影響を及ぼす場合である。 
 まず、第 1 の点であるが、国際市場で M&A 競争を行っていたのは主にアメリカとイギ
リスの企業であった。ここで 1970 年代以降の両国の企業結合会計を概観すると次のように
なっている。 
 （１）アメリカ： 
    1970 年に APBO16 号/17 号を制定。持分プーリング法とパーチェス法を認める。 
        暖簾は 40 年以内の期間で償却する。 
    2001 年に SFAS141 号/142 号を制定。パーチェス法のみを認める。 
        暖簾は償却を禁止、価値の低下は減損テストで監視する。 
 （２）イギリス： 
    1984 年に SSAP22 号を制定。持分控除法を標準処理として規定。 
    1997 年に FRS10 号を制定。原則としてパーチェス法で処理するように規定。 
        暖簾は、命数が有限であれば 20 年以内の償却をするが、無限ないしは不
確定の場合は償却を行わない。 
 この比較によって、明らかであるが、1997 年から 2000 年末までの時期においては、イ
ギリス企業はパーチェス法による暖簾の計上および償却が原則として義務化されていたが、
アメリカ企業は持分プーリング法により暖簾を計上しないで済ますことができた。その結
果、国際競争の場で、同一企業を米英企業が買収しようと争うと、買収後の償却費負担に
よって年度損益が減少しないアメリカ企業のほうがより高い買収価額を提示することがで
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きることになる。当時のアメリカの会計基準は M&A の促進要因になっていたのである。イ
ギリス企業はこの点を不公正競争であるとして強く批判をしていた。 
 次に会計基準が企業買収と自主開発へ及ぼす影響を考える。 
自主開発の会計を見てみると、アメリカ基準では、新製品開発のための研究費、新しい
組織の編成費、従業員の能力向上のための教育研修費は発生した期に費用として収益へ賦
課される。従って、期間損益はその分だけ減少する。他方、アメリカでは企業買収によっ
て生じた暖簾は償却しないので、翌年度以降の期間損益に対してマイナスの影響はない。
加えて自主開発に比較して既に出来上がった企業を買収する利点がある。会計上も期間利
益が減少しない買収は自主開発に比較して不利ではない。それ故、会計基準は経営者を買
収に導く傾向があると考えるのが合理的である。 
 もちろん企業は事業戦略の一環として M&A を行なうのであって、会計基準のために行な
うのではない。しかし、特定の会計基準が M&A を(例えば自社開発に比較して)相対的に有
利/不利にする可能性は否定できない。この点に関して中野勲教授(2008)は、「財務会計基準
が広範な経済的影響をもたらす経済的な意思決定に対して影響しうると（中略）いうこと
である。それら会計基準は、単に、企業の諸取引がいかに記録され総括されるかを決定す
るだけではない」と述べている 4)。経営者はこうした点をも考慮して経営戦略を構築してい
ると考えられる。 
 
４．無形資産の重要性 
 世界経済の発展(高度化)に伴い、有形の製品に代わってブランド、ソフトウェア、特許権
や著作権などの目に見えない資産（無形資産）が経済の中核的な位置を占めてきている。
無形資産の重要性が増してきた例証として、Lev(2001)はアメリカの S&P500 の株価純資産
倍率（PBR）の推移をあげる。株価純資産倍率は、1970 年代末から 1980 年代の初めにお
いてはほぼ１の前後で推移していたが、1980 年代初め以降は一貫して上昇し、2001 年 3
月には 6.0 倍に達している。このことは、市場価額 6 ドルに対して、貸借対照表に現れてい
るのは僅か 1 ドルであり、残りの 5 ドルは無形資産であることを意味する 5)。 
 このことは、現行の会計システムが無形資産の価値を完全には把握できていないことと
投資家はそうした無形資産の価値を評価して株価に反映させていることを示唆している。
これらの無形資産は、企業の絶えざる投資によって創出され、その後の価値が維持される。
新製品や新ビジネス・モデルへ向けての研究開発、ブランドの確立への広告宣伝、社員の
能力向上のための教育研修、などへの投資である。現代ではこうした投資を積極的に行い
無形資産を作り出した企業が成長する。無形資産が成長ドライバーなのである。 
 無形資産が成長ドライバーであることはいくつかの実証研究により明らかにされている。
前掲の Lev(2001)は、化学業界における研究開発投資が１ドル増加すれば、現在および将来
の営業利益は平均して２ドル増加するので、研究開発投資による貢献の大きさ(投資収益率)
は、おおむね企業の資本コストよりもかなり高く、このことは研究開発投資には価値創造
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力があることを表している、と述べている 6)。 
 現在の会計基準は、信頼性のある測定ができなければ無形資産として貸借対照表に計上
することを禁止している。また自己創設の無形資産も計上ができない。上述の株価純資産
倍率が 6 倍にも達している原因はこうした会計ルールにもある。但し、貸借対照表に計上
されない無形資産を有する企業が買収されると、これらの無形資産は計上される。買われ
ることで全体の価格が測定できたからである。 
 買収された無形資産は、企業連結の際に狭義の無形資産と暖簾に分けられる。狭義の無
形資産とは、会計基準が定めた定義に当てはまる無形資産であり、特許権や著作権、顧客
名簿などがある。残りの無形資産はまとめて暖簾になる。暖簾には、ブランド、生産ノウ
ハウ、顧客ベース、社員の能力など企業の競争力の源となる多様なものが入っている。 
 2000 年頃のドットコム企業の M&A は、相手企業が有する無形資産の取得を目的として
行われる例がかなりあった。買収側は、無形資産が成長ドライバーであること知悉してい
たのである。 
 
５．暖簾の重要性 
 M&A は今や経営戦略の一つの技法として完全に定着したといえる。巨大な M&A は巨額
な暖簾を生む。暖簾を生じさせないで済む会計処理は日本を除く先進諸国ではもはや認め
られていない。会計処理の違いがあるとすればそれは暖簾を償却するか否かである。償却
が要求されれば翌年度以降の利益が償却費分だけ減少する。要求されなければ減少しない
で済むが、減損処理によって思わぬ損失が生じる可能性がある。M&A 戦略にとって暖簾の
会計基準の規定はきわめて重要である。 
 例えば、2000 年 1 月に合併が発表され、独占禁止法などの審議を経て 2001 年 1 月に正
式に合併した AOL タイムワーナー社は、1500 億ドルにのぼる暖簾を計上した。AOL のイ
ンターネット事業の将来性、およびタイムワーナーが保有する豊富なコンテンツの相互利
用によるシナジー効果の実現が期待されたのである。しかし、想定に反して暖簾はほとん
ど収益を生まず、2002 年には 990 億ドルの減損処理を行なわざるを得なくなり、ほぼ同額
の年度赤字に転落した。 
 成長ドライバーである無形資産は、M&A では多くの場合買入れ暖簾となる。成長ドライ
バーであるだけに暖簾への支払対価が巨額化する傾向がある。そして、その暖簾が収益へ
貢献しなければ、企業の停滞や衰退を招くことになる。M&A にあたっては、暖簾の構成要
素の正確な分析とシナジー効果を発現させる戦略が益々不可欠になっている。 
 本論文は、このような重要な意義を持つ暖簾を研究対象として、暖簾の本質や会計処理
を詳述する。まず、次章において暖簾の会計処理を決定する規範である会計の目的観を述
べることから始める。 
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【第 1 章の注】 
(1) 本項の以下の記述は井出正介・高橋文郎(2006)、pp.422-428 と pp.478-479 による 
(2) Calvin(1977)、p.45 
(3) ディーロジック社による集計。日本経済新聞 2006 年 11 月 18 日。 
(4) 中野勲(2008)、p227 
(5) Lev(2001)、pp.8-9 
(6) ibid., p.53 
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第 2 章 会計の機能 
   
今日の会計には伝統的会計と現代的会計の 2 つがある。伝統的会計がその主たる目的を
利害調整機能に置くのに対して、現代的会計はそれを情報提供機能に置くという違いがあ
る。会計観が本論文の研究主題である暖簾の会計処理法を決定する規範となるので両者の
異同の理解は重要である。 
 
1. 利害調整機能 
 利害調整機能とは、株主相互間、株主と債権者、株主と税務当局、株主/債権者と従業員
などの間で生じる利益相反の調整を会計の主たる目的とする考え方である。 
 
1.1 伝統的会計 
伝統的会計とは、概観的に述べれば、主として 20 世紀初頭以降の動態論に基礎を置き、
現代的会計が実践される前に行われていた会計の総称である。伝統的会計は多様な会計実
務の中から普遍的であると考えられる要素を抽出して会計規定としたものである。 
こうした成り立ちから伝統的会計は会計実務に親和的（friendly）である。会計実務から
帰納的に作られただけに一部論理性を欠く部分があるが、全体として一定の調和を持って
いる。全体最適の会計であるといえる。現代的会計は細かい部分でもおろそかにせず、厳
密な理論的一貫性を追求しており、部分最適の会計であるといえる。しかし、部分最適の
積み重ねが作り出す全体体系は、必ずしも円滑ではなく、一部に軋みが生じている。その
理由は、人間が行う会計実務が現代的会計が想定するほど論理的ではないことによる。 
 伝統的会計について厳密な定義を下すことは難しいが、あえて描写すれば、会計の目的
を期間利益の計算におき、取得原価主義を基底とし、実現原則と費用収益対応原則を根幹
とする会計の体系ということができる。本論文では伝統的会計の下で行なわれる会計実務
を「伝統的アプローチ」と名づける。 
（１）会計の目的 
伝統的会計では、会計の目的は期間損益の正確な計算に置かれている。期間損益は一定
の期間（通常は 1 年）の収益から費用を控除して求められる。正確な期間損益の計算のた
めには、収益の認識基準を明確に規定しておく必要がある。同時に収益から控除される因
果関係を持つ費用の認識基準も明確にしておかなければならない。前者の認識基準が実現
原則であり、後者のそれが費用収益対応原則である。これら 2 つの原則が伝統的会計を支
える基礎的原理である。 
1940 年に刊行された Paton and Littleton の「会社会計基準序説」は、会計の目的は期
間損益の正しい計算をすることにあると考えている。すなわち企業が努力（原価）と成果
（収益）を対応させ、その結果として利益が計算される。「原価」は製造原価のみならず、
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あらゆる支出（費用）を含む広い概念である。「収益」とは製造・物流段階を通じて累積し
てきた原価が販売の実現により回収されることを意味する。 
2 人の著者によればすべての支出は原価である。それらの原価は製品原価、一般管理費・
販売費、支払金利だけでなく、支出によって取得した資産をも含む 1)。資産は時間の経過や
生産活動を通じて徐々に費用に転化していく。資産が費用に転化していく過程が減価償却
費である。それ故、減価償却は資産の原価配分であり、年度末の資産残高は期末の資産の
価値ではなく、原価のうちで未だ費用化されていない部分、すなわち未償却残高をあらわ
す。そうした意味で資産は費用の塊、ないしは仮の姿である 2)。 
正しい期間利益の計算のためには、期間中に発生した原価（費用を含む）に対応すべき
収益を特定しなければならない。製造原価と販売された特定の財またはサービスとを直接
的に対応させることは左程困難ではない。しかし、本社経費のように販売と直接対応しな
い原価が存在する。こうした原価も収益の実現に不可欠の費用であったはずであり、当該
期間中に発生した収益へ賦課するのが合理的である。このように、対応関係には直接的対
応と期間的対応とがある 3)。 
利益の正確な計算は、企業の利害関係者間の利害調整を行なうことを主たる目的とする。
利害調整を目的とする期間利益の計算には、会計項目の証拠力（検証可能性）が強く求め
られる。「会社会計基準序説」の第 2 章において検証可能性は会計基準の理論性の根拠であ
る６個の基礎概念の 1 つとして重視されている。同書は「検証力のある客観的な証拠は、
会計の重要な要素となり、信頼力のある情報を提供するという会計の役割を適切に遂行す
るうえでの必要な資質となった」と述べている 4)。 
（２）財務報告が備えるべき特性 
 伝統的会計では財務報告が備えるべき特性としていくつかの原則があげられている。 
 1938 年の｢SMH 会計原則｣では、①一般原則、②損益計算書原則、③貸借対照表原則、
④連結財務諸表原則が述べられている。わが国の「企業会計原則」に影響を与えたといわ
れる諸原則である 7）。しかし、これらの原則の選択に関する規範的な基準が示されていな
いために、単なる望ましいと考えられる特性の羅列に終わっている。また原則相互間の重
要性の度合いが示されてもいない。 
 伝統的会計においては、FASB が概念フレームワーク（後述）で掲げたような特性、すな
わち会計の基本的目的から演繹的に展開された特性は後年に至るも作成されていない。
Paton and Littleton(1940)は、財務報告が備えるべき特性という観点からの観察と記述を行
なっていない。 
（３）財務諸表の基本的要素の定義 
 伝統的会計は、期間利益の計算を主たる目的とすることから、財務諸表の中でも損益計
算書を最も重要な報告書と考える。損益計算書は、複式簿記による 1 年間の活動の継続的
な記録を基礎にして作成される。貸借対照表は、そうした 1 年間の活動の結果、期末にお
いて企業が所有している資源を表す。従って、貸借対照表は、今期の損益計算書と来期の
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損益計算書とを結ぶ連結環（connecting link）の役割を果たす。 
伝統的会計は、収益や費用、資産や負債のような財務諸表の基本的要素についてそれら
の本質に基づく定義を提示していない。例えば、資産は、財産として一般に認められてい
るものを資産としてきた。多くはそれらの財務諸表上の具体的な形態（例えば、売掛金や
棚卸資産）と述べるにとどまっている。例えば、1953 年の AIA の「会計用語集」では、資
産とは「購入した財産権または価値あるいは財産権を生じせしめたか将来へ正当にそうす
ることができる支出を意味することを基礎として、会計原則に基づき会計帳簿の締切り時
に繰越される現在および将来の借方残高である。それ故、工場、売掛金、棚卸資産、およ
び繰延費用はすべて貸借対照表の分類では資産である」と述べている 8）。 
形態論をとると、資産とは例えば以下のようなものであると記述される 9）。 
（１）貨幣性資産（現金・預金・受取手形・売掛金など） 
（２）非貨幣性資産 
    ①費用性資産（商品・仕掛品・建物・機械・土地・特許権など） 
    ②その他の非貨幣性資産（建設仮勘定・出資金など） 
また収益に関しては、Paton and Littleton(1940)は、収益は営業の全過程を通じて、企業
の努力の全体によって稼得（earn）され、当該生産物を現金その他の有効な資産へ変換す
ることにより実現される、と述べている 10）。すなわち、収益は実現を待って認識されるの
である。実現した収益からそれに正当に対応する原価（製品原価と費用の合計）を控除し
たものが利益である。利益計算のための対応の原則についてはすでに述べた。 
伝統的会計では、繰延資産が認められている。繰延資産の本質は費用であるが、費用収
益対応の原則から翌期以降へ繰延べられた費用を貸借対照表の借方へ収容したものである。
資産でないものを資産として計上するという論理性の欠如は、伝統的会計の下では論理の
整合性よりも会計目的（期間利益の計算）が重視されたことを示している。 
（５）測定属性、 
 伝統的会計が目的とする利害調整機能としての期間利益の計算は、複式簿記を基礎とし
て、1 年間の連続した（期末日だけの１時点ではなく）会計記録によって初めて可能になる。
利害関係とは、「財産をめぐって自己と他人との間の、取るか取られるかの利害の線引き（調
整）」11）である。従って、測定属性は利害関係者が納得するものでなければその役割を果た
しえない。この要求を満たす測定属性は取得原価である。取得原価が高い証拠力を有する
からである。Paton and Littleton(1940)は財務報告が備えるべき特性の一つとして「検証力
のある客観的証拠」をあげている。 
 取得原価の証拠力が評価される会計では、保有資産の増価分（appreciation）は利益では
ない。Paton and Littleton(1940)は「単なる市場価値の増大が実質的な利益を示すという見
解には、ほとんど根拠がない」と述べている 12）。増価は取引の結果でもなく、転換行為の
産物でもないからである。増価による未実現利益が期間利益に混入すると、利害関係者間
で共通の理解を得ることはまず不可能になるであろう。 
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1.2 伝統的会計のもとでの利害調整機能 
 伝統的会計は、複式簿記による連続的な記録を基礎として、一定の規則に基づく調整（期
末修正）を加えて財務諸表を作成する会計システムである。 
 伝統的会計は、利害関係者の間の利害調整を旨とし、利害の中心は利益にある。何らか
の理由により利益が不当に小さく計算されたならば、株主および税務当局の利益が損なわ
れる。従業員も会社の給与支給能力を見誤ることになろう。また、近年は多様な種類株式
や負債と持分の中間的な性格を有する社債的株式（株式的社債）が発行されるようになっ
た。このため株主対株主、社債権者対株主の新しい利害関係が生じている。それ故、各利
害関係者の取り分が納得的に確定するように利益が計算されなければならない。納得的な
利益の計算に使用される会計値は証拠によって裏付けられている必要がある。証拠に裏付
けられた会計値は伝統的会計の一つの基盤をなしている。 
 利害調整機能を旨とする損益計算書は 1 年間の継続的活動の結果を証拠力のある会計値
によって示さなければならない。こうした要請に鑑みると、伝統的会計が取得原価を主た
る価格属性として使用するのは合理的である。また、貸借対照表の借方は未だ費用になっ
ていない原価の残留分、貸方は借方計上額の調達方法とその原価を示すことになる。従っ
て、貸借対照表の計上額は期末時点の資産、負債、持分の価値ではなく、それらの原価（償
却等で調整後）を示している。 
 
2. 情報提供機能   
情報提供機能とは、会計が財務報告の利用者に有用な情報を提供することをいう。現代
的会計がこの考え方をとる。 
 
2.1 現代的会計 
現代的会計とは、伝統的会計とは異なる会計思想に基づき特に 1960 年代以降に唱えられ
てきた会計をいう。現代的会計の特徴は演繹的な展開を行うところにある。演繹的な展開
の出発点は、財務情報の利用者に対して彼らの経済的意思決定に役立つ情報を提供するこ
とである。従って、情報は有用であって初めて価値がある。 
 現代的会計が唱えられ始めた 1960 年代は、世界貿易が拡大し、資本移動が国際的規模で
盛んになり、米国系の「多国籍企業」が活躍するようになった。国際展開には巨額な資金
が必要であり、アメリカ企業は必要な長期資金を資本市場で調達した。資金調達をする企
業は株式や社債への投資家、さらには不特定多数の人々へ自社の財務情報を伝達する必要
性が強くなった。こうした財務情報は利用者の経済的意思決定に有用なものでなければな
らない。会計の情報提供機能が重視されるようになった。 
現代的会計が採用している会計観およびそれに基づく会計処理を「現代的アプローチ」
というべきであるが、特に情報の有用性が強調されるところから本論文では「有用性アプ
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ローチ」と呼ぶ 13)。以下に「有用性アプローチ」の系譜をたどる。 
 
2.2  AAA の「基礎的会計理論」 
1966 年にアメリカ会計学会（AAA）の特別委員会は「基礎的会計理論」（ASOBAT）を
発表した。ASOBAT は「意思決定有用性アプローチ」をアメリカ会計界において初めて公
式的見解として提唱したことで知られている。ASOBAT の内容を①財務報告の目的、②財
務報告が備えるべき特性、③測定属性の 3 点から検討する。 
（１）財務報告の目的  
ASOBAT は、会計を「情報の利用者が状況をよく知って判断や意思決定ができるように、
経済的情報を識別し、測定し、伝達する過程である」14)と定義した。この定義が「意思決
定有用性アプローチ」である。また、この定義は、それまでの伝統的会計による考え方を
大きく変更するものであった。すなわち、伝統的会計では、財務報告とは株主から委託さ
れた資源の効率的利用に関する報告であるとして作成者の立場に立っていた。ASOBAT で
はそれを 180 度転換し、会計を財務諸表利用者の側から見ている。どんなに精緻な会計数
字であっても、利用者の経済的判断や意思決定に有用でなければ意味がないことを打ち出
したのである。すなわち、利用者にとっての「有用性」が会計情報の最も重要な規範とさ
れた。 
同時に AAA は、情報の有用性は、利用者が持つ不確実性を軽減するところにあると考え
ている。財務情報が（２）の特性を備えていることでこの不確実性が軽減される。 
 また、ASOBAT は、会計情報にもとづく意思決定はほとんどある種の予測を含んでいる
と述べる。将来の利益、負債の支払能力および現実的な経営効率の予測などがその一般的
な例である 15)。また、財務情報が有用であるためには「検証可能性」も備えていなければ
ならないとする。但し、ASOBAT では、検証可能性は有用性というより高い規範の一人の
僕にすぎないと理解する。このことは、利用者にとって有用な情報であれば必ずしも検証
可能性が求められるわけではないことを意味する。 
（２）財務情報が備えるべき特性 
ASOBAT は、利用者に有用な情報を提供するために財務情報が備えるべき特性として以
下の 4 つをあげる 16)。 
① 目的適合性：情報が意図されている活動または期待されている結果と関連をもつ  
こと。 
② 検証可能性：複数人が同じ資料を調べたら類似した数値や結論が得られること。 
③ 不偏性：事実を偏らずに決定し報告すること。 
④ 量的表現可能性：報告する情報を数に割り当てること。 
ASOBAT は、これらの基準の中で、目的適合性が最も基本的なものであるとしている。
なぜなら、この基準はすべての会計情報に必要な特性であるからである。従って、例えば、
目的適合性が検証可能性とトレード・オフの状態になった場合は、検証可能性を多少犠牲 
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にして、情報の有用性を増加させることもありうるのである 17)。但し、ASOBAT は、財務
報告の有用性を担保するこれら 4 つの基準を選定した根拠ないし規範を示していない。有
用と考えられる特性を単に列挙しただけであるとの批判がある。 
（３）測定属性 
 ASOBAT は測定属性として歴史的原価（取得原価）と時価の 2 つを考慮の対象としてい
る。歴史的取引にもとづく評価の検証可能性の程度はきわめて高いが、歴史的原価による
情報の報告だけでは企業に対する環境の影響を完全に排除してしまうことになる。他方、
時価による情報の報告だけでは完了した市場取引の記録が曖昧になる。そこで、ASOBAT
は、歴史的原価と時価の両方の情報を 1 枚の多元式報告書で示すことを勧告する。ここで
いう時価評価は経済主体の財貨および用役を再調達するための原価である。この結果、財
務報告は同一本文中に歴史的原価による情報と時価による情報との両方が併記される。
ASOBAT は、こうした報告は報告全体の有用性を増加させる、と主張している 18)。 
ASOBAT は歴史的原価と時価の 2 つの測定属性を用いて財務諸表を作成することによっ
て、財務諸表は原価を表すのか、或いは価値を表すのかという論争の多い問題を巧みに避
けている。ただし、多元式財務諸表によって両方を示し、その選択は利用者に任せるとい
うのは責任ある規範設定とはいえないだろう。（付録 B は「附属資料」に掲載した） 
 
2.3 AICPA のトゥルーブラッド委員会報告書 
1973 年にアメリカ公認会計士協会（AICPA）は特別委員会の報告として「財務諸表の目
的」を発表した。本報告書は委員会の委員長であった Robert M. Trueblood 氏の名前にちな
んで一般にトゥルーブラッド委員会報告書（以下では「トゥルーブラッド報告書」）と呼ば
れている。この報告書は、ASOBAT が提唱した財務報告の目的としての「意思決定有用性
アプローチ」をアメリカの会計界で定着させた文書といわれている。以下、ASOBAT と同
様に①財務報告の目的、②財務報告が備えるべき特性、③測定属性の 3 点を述べる。 
（１）財務報告の目的 
 トゥルーブラッド報告書は、財務報告の目的は、財務報告の利用者に対して、彼らの経
済的意思決定に役に立つ情報を提供することである、と明確に述べている。また、財務報
告の利用者は、自身の経済的意思決定が、どのようなキャッシュ・フローになるのかを予
測し、比較し、そして評価することを求めている、と述べている 19)。 
 財務報告の利用者にはさまざまな人々が含まれるが、特に情報を入手するうえで限られ
た範囲内での権限や能力や資料源しかもたず、したがって、企業の経済活動に関する主た
る情報源を財務報告に依存しているような利用者に対して奉仕することが重要である。さ
らに、経済的意思決定の対象となるものは、精確な測定が可能な事柄と、主観的な測定し
かできない事柄の両方がある 20)。 
 財務報告の主要な利用者は投資家と債権者であるが、彼らは自身の投資や融資の元本と
果実の回収可能性に特段の興味を持っている。回収はキャッシュで行なわれるため、財務
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諸表が、将来発生するキャッシュ・フローの金額、時期、ならびに不確実要因を予測し、
比較し、評価するために有益な情報を提供することを期待している。 
（２）財務報告が備えるべき特性 
トゥルーブラッド報告書は、財務報告が備えるべき特性として 7 つをあげている 21)。 
①適合性と重要性、②形式と実質、③偏向からの解放、④信頼性、⑤比較性、 
⑥継続性、⑦理解性 
ASOBAT の場合と同様に、トゥルーブラッド報告書においてもこれら 7 つの特性を選定
した根拠ないしは規範が説明されていない。これら 7 つの特性は ASOBAT の 4 つに比較し
てかなり充実しているが、単に列挙しただけであるとの批判は依然として残る。 
 トゥルーブラッド報告書の 7 つの特性を ASOBAT の 4 つの特性と比較すると、前者は後
者の 4 つのうち目的適合性と不偏性の 2 つを継承したが、検証可能性と量的表現可能性の 2
つは継承していない。しかし、検証可能性が継承されなかったこと、しかも「信頼性」の
内容説明にも登場していないことは、財務報告の有用性のためには検証可能性を犠牲にし
てもやむを得ないとする本報告書の基本姿勢を反映していると考えられる。 
（３）測定属性 
 トゥルーブラッド報告書は、ASOBAT が提唱した歴史的原価と時価による多元式財務諸
表を継承していない。代りに会計値の測定属性に関して複数の評価基準の組み合わせを提
唱する。特定の資産や負債の価値の決定に際してそれぞれ異なったアプローチをとること
が望ましいとする。トゥルーブラッド報告書は、これまで主張されてきた以下の４つの評
価基準を認める。従って、実践上の問題は評価基準の組合せ方になる 22)。 
①歴史的原価、②出口価値、③再調達原価 
④割引キャッシュ・フロー 
同報告書があげる 4 つの測定属性を、原初測定の時点と原価/価値の観点から分類すると
次のように、相互にまったく異なる根拠に立脚していることが分かる。 
 
 過   去 現   在 未   来 
原 価 歴史的原価 再調達原価     － 
価 値     － 出口価値 割引キャッシュ・フロー 
   
2.4 FASB の概念フレームワークと会計基準 
 1973 年に会計基準設定機関として財務会計基準審議会（Financial Accounting 
Standards Board, FASB）が創設された。FASB は専属スタッフと豊富な予算を擁し、総
合的、体系的、理論的に会計基準策定へ取り組むことができるようになった。 
 FASB は、会計基準の設定手法として規範的（演繹的）アプローチを採用した。この手法
では、まず概念的枠組みを構築し、次いでこの枠組みに整合的な会計基準を制定する。概
念的枠組みとして作り出されたものが財務会計概念記述書（SFAC）である。SFAC はより
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一般的には概念フレームワークと呼ばれる。SFAC の目的は、体系的かつ整合的な会計基準
を実現するために、個々の会計基準の基礎となる共通の準拠枠を提示することである。 
SFAC は現在までに 7 個が公表されている。うち SFAC3 号「営利企業の財務諸表の構成
要素」は SFAC6 号に代替されたので、現存するのは以下の 6 個である。 
  SFAC1 号「営利企業の財務報告の基本目的」1978 年 11 月公表 
  SFAC2 号「会計情報の質的特徴」1980 年 5 月公表 
  SFAC4 号「非営利組織体の財務報告の基本目的」1980 年 12 月公表 
  SFAC5 号「営利企業の財務報告における認識と測定」1984 年 12 月公表 
  SFAC6 号「財務諸表の構成要素」1985 年 12 月公表 
    SFAC7 号「会計測定におけるキャッシュ・フロー情報および現在価値の活用」 
2000 年 2 月公表 
（１）財務報告の目的 
FASB は、財務報告の目的として ASOBAT により提唱され、トゥルーブラッド報告書に
よって強化された「意思決定有用性アプローチ」を継承した。SFAC1 号は「財務報告は、
現在および将来の投資家、債権者その他の情報利用者が合理的な投資、与信およびこれに
類似する意思決定を行うのに有用な情報を提供しなければならない」23)と明確に規定して
いる。 
一方、財務情報の有用性を享受する利用者について、FASB は「経営および経済活動を正
しく理解し、また適度の注意を払ってその情報を研究しようとしているもの」24)と規定し
ている。これにより FASB は、公表された財務諸表を研究しようともしない投資家へは注
意を向けないで済むようになっている。 
（２）財務報告が備えるべき特性 
SFAC2 号は会計情報が備えなければならない質的特性を提示する。まず情報利用者に固
有の特性として理解可能性をあげる。すべての情報は利用者に理解されて初めて意味を持
つことが強調される。次いで、意思決定に固有の特性の最高規範として「意思決定有用性」
があげられている。すなわち、財務情報は利用者の（経済的）意思決定にとって有用でな
ければならないことが明確に規定されている。また、意思決定に固有の基本的特性として
①目的適合性と②信頼性の 2 つがあげられ、さらに副次的かつ相互作用的特性として①比
較可能性と②中立性の 2 つがあげられている。 
FASB は、これらの特性を下のようなヒエラルキー図（図表 2-1）で示している。 
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図表 2-1 質的特性のヒエラルキー図 
 
理解可能性
意思決定有用性
目的適合性 信頼性
予測価値 フィードバック価値
適時性 検証可能性 表現の忠実性
中立性比較可能性（継続性を含む）
利用者固有
の特性
意思決定固有の
基本的特性
基本的特性
の要素
副次的かつ
相互作用的特性
 
（出典）FASB(1980), par.32 
 
 SFAC2 号の規定の特徴は、まず財務報告が備えるべき特性を利用者に関する特性と情報
そのものに関する特性とに区分したことにある。利用者に関する特性である「理解可能性」
は情報利用者の理解力に依存することは明白である。FASB はすべての利用者に同程度に有
用である情報の提供は想定していないと理解できる。2 番目の特徴として、諸特性が階層構
造（ヒエラルキー）を成している点があげられる。 
SFAC2 号は、利用者の意思決定に役に立つための特性として目的適合性と信頼性が最も
重要であることを示している。両者の間でトレード・オフが発生した場合は、目的適合性
が有用性アプローチのいわば至高命題と位置づけられているので、概して目的適合性が優
先される。 
（３）財務諸表の基本的な要素の定義 
SFAC6 号は、財務諸表の 10 個の構成要素を定義している。それらは、資産、負債、持
分（純資産）、出資者による投資、出資者への配分、包括的利益、収益、費用、利得、およ
び損失であり、財務諸表を構築するための建築ブロックである。これら 10 個の構成要素の
うちで、資産と負債が最も重要で基本的な要素と考えられている。 
資産は「過去の取引または事象の結果として、ある特定の実体により取得または支配さ
れている、発生の可能性の高い将来の経済的便益である」と定義されている 25）。負債は、
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マイナスの資産であり、持分は＜資産－負債＞によって定義される。損益計算書の構成要
素である収益は「財貨の引渡もしくは生産、用役の提供、または実体の進行中の主要なま
たは中心的な営業活動を構成するその他の活動による、実体の資産の流入その他の増加も
しくは負債の弁済（または両者の組み合わせ）である」と定義されている 26)。要は、資産
の増加である。利得の性格も資産の増加として捉えられる。他方、費用はマイナスの収益
であるから、負債の増加（＝資産の減少）である。同様に損失も負債の増加として捉えら
れる。 
FASB の定義に見るとおり、資産は「将来の経済的便益」であるので、資産の価値は各資
産が生み出す将来の経済的便益の現在価値に等しくなる。FASB はこれを「公正価値（fair 
value）」と呼ぶ。また負債、持分、収益、および費用はすべて資産に関連づけて定義され
るのであるから、これらにも公正価値を適用することができる。従って、FASB の基本的ア
プローチは、財務諸表を可能な限り「公正価値」によって測定しようとする試みと解する
ことができる。 
（４）測定属性 
 FASB は、SFAC5 号において以下の 5 つの測定属性を提示している 27)。 
①歴史的原価： 資産を取得するために支払った現金額または現金同等額をいう。 
②現在原価： 同一または同等の資産を現在取得するとすれば支払わなければならな
い現金額または現金同等額をいう。 
③現在市場価値： 通常の清算において資産を売却することによって入手されうる現
金額または現金同等額をいう。 
④正味実現可能価額： 資産が正常な営業過程において換金されると予測される時間
の経過に伴う割引を除外した現金額または現金同等額をいう。 
⑤将来のキャッシュ・フローの現在（割引）価値： 正常な営業過程において資産が
換金されると予測される将来のキャッシュ・インフローの現在価値から、当該キ
ャッシュ・インフローを獲得するために必要なキャッシュ・アウトフローの現在
価値を控除したものをいう。 
 SFAC5 号は財務諸表の測定属性に関して「本諸概念ステートメントは、あらゆる種類の
資産および負債に単一の属性を用いさせるように、単一の属性を選択させ、かつ実務を急
激に変えようとするものではなく、異なる属性が引き続き用い続けられる」28)と述べてお
り、測定属性の統合化は意図していない。 
（５）公正価値 
FASB は 2000 年 2 月に SFAC7 号「会計測定におけるキャッシュ・フロー情報および現
在価値の活用」を公表した。当該 SFAC は、その名称が示すとおり現在価値の使用促進を
目的としているが、現在価値を使用する目的は公正価値を測定するためである。この点に
関して、SFAC7 号は、FASB は「近年原初認識時の測定およびそれ以降の期末におけるフ
レッシュ・スタート測定 29」の場合には、ほぼ例外なく公正価値が基本であることを明らか
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にしてきた」（太字は原文のまま）と述べており 30)、FASB による公正価値への選好が明確
に表明されたことが理解できる。 
さらに、2000 年 9 月には SFAS157 号「公正価値測定」が公表された。SFAS157 号はそ
の目的を「公正価値を定義し、公正価値測定のフレームワークを確立し、公正価値測定に
関する開示を拡張する」と規定している 31)。2000 年当時にいくつかの会計基準に散在して
いた「公正価値」の規定を改めて秩序づけ、明確化する目的でまとめられたものである。 
SFAS157 号は公正価値を「市場参加者の間で測定日における秩序ある取引において資産
を売却する時に受け取るか、負債を移転する時に支払うであろう価格」であると定義をし
ている 32)。公正価値には信頼性の度合いに応じて３つのレベルがある。最も優先度（信頼
性）が高いのがレベル１であり、最も低いのがレベル 3 である 33)。また各レベルでの公正
価値を決定するために考慮される要素がインプットである。 
①レベル 1 のインプット： レベル 1 のインプットは、測定日において報告主体がアク
セスすることができる活発な市場における同一資産または負債の相場価格である。
この相場価格は調整されてはならない。 
②レベル 2 のインプット： レベル 2 のインプットは、例えば、活発な市場における類
似資産または負債の相場価格や不活発な市場における同一資産または負債の相場価
格などのように直接または間接に当該資産または負債に関して観察可能なレベル１
の相場価格以外のインプットである。 
③レベル 3 のインプット： レベル 3 のインプットは、当該資産または負債に関して観
察不能なインプットである。すなわち、当該資産または負債を所有している市場参
加者の見解による出口価格である。 
調整の必要がない相場価格（レベル１）以外の公正価値評価には、①マーケット・アプ
ローチ、②インカム・アプローチ、または③コスト・アプローチの 3 種類の評価技法を使
用する 34)。 
公正価値評価の中で最も信頼性のあるレベル 1 の評価は、測定日において報告主体がア
クセスすることができる活発な市場における同一資産または負債の相場価格である。この
要件に合致するインプットは有価証券ないしデリバティブ契約である。レベル 2 のインプ
ットには、4つのカテゴリーが例示されている。市場での相場価格はそのうちの2つであり、
残りの 2 つのカテゴリーは相場価格ではないので、測定対象は有価証券ないしデリバティ
ブ契約以外の資産および負債にも広がる。レベル 3 は、観察不能なインプットであり、そ
の評価には報告主体自身の仮定が反映されるので、企業による判断、予測、見積りに依存
することになる。 
SFAC7 号は、SFAC5 号が財務諸表で使用されているとして提示した 5 つの測定属性に
関して「FASB は、（1990 年 12 月から 1999 年 12 月までの期間中に公表された 32 の会計
基準の－筆者注）審議のさい、（中略）SFAC5 号における測定属性に関する記述が、会計測
定において現在価値をいつまたどのように用いるべきかを決定するうえで不十分であると
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考えている」35)と述べて、会計測定において将来キャッシュ・フローの現在価値を使用す
ることを提案している。これによって財務諸表の測定属性は公正価値へ向かう方向性が明
確に示されたといえる。 
SFAC7 号が規定する公正価値に関して注目すべき点は、キャッシュ・フローの一形態と
して「期待キャッシュ・フロー」が言及されている点である。「期待キャッシュ・フロー」
とは、「可能性のある見積値の一定の幅のなかで確率を加重した数値の合計額をいう」（用
語集）と定義されている 36)。換言すれば、「期待キャッシュ・フロー」は将来において起こ
りうるすべての発生可能性を考慮したキャッシュ・フローの予測になる。 
 従来から会計においては「見積キャッシュ・フロー」が使用されてきたが、これは「将
来受領または支払いが行なわれる単一の数値をいう」と定義される 37)。期待キャッシュ・
フローは経済学やファイナンス理論において使用されるが、会計が使用するのは会計の範
囲を超えているとの批判がある。 
 
3. 小括 
 会計の機能には伝統的会計が唱える利害調整機能と現代的会計が唱える情報提供機能が
ある。 
 伝統的会計は、複式簿記による継続的記録を基礎として、基本的には取得原価を使用し
た会計処理を行なう会計である。費用収益対応原則と収益の実現原則が伝統的会計を支え
る車の両輪になっている。伝統的会計は、実務の中で発達してきた会計処理法や会計慣習
などの中から普遍性があると思われるものを抽出して会計基準を制定してきた。このため、
会計実務と親和的であるが、理論的整合性に欠けるところが散見される。 
 現代的会計は、会計の目的を利用者の経済的意思決定への有用な情報の提供に置き、そ
のために備えなければならない財務情報の特性を規定する。さらに財務諸表を構成する要
素を定義し、会計基準はこうした基本的な要素から演繹的に導出する。FASB は、こうした
アプローチを「経済的意思決定有用性アプローチ」呼び、会計概念や会計基準等を制定す
る際の最高規範としている。有用性の重視により目的適合性が高く評価される。目的適合
性の重視は、投資家等の利用者が希求する情報の提供の重視であり、企業の現在の姿を忠
実に表現することが要請される。そのため測定属性は公正価値が選好される。 
 伝統的会計と現代的会計とは多くの点で対照的である。両者の相違点は、①想定する市
場、②会計目的、③利益計算、④利益決定アプローチ、⑤維持すべき資本観、⑥資産評価
の基準、⑦最も重要な財務諸表の特性、などにおいてみられる 38)。①から⑦までの相違点
を表にまとめたものが図表 2-２である。 
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図表 2-2：伝統的会計と現代的会計の相違点 
 
 伝統的会計 現代的会計 
①想定する市場 ・安定性が高く、流動性が低
い市場を想定している 
・変動性（ボラティリティ）
と流動性の高い市場を想定
する 
②会計目的 ・物財ないしリアル資産を主
たる対象とし、責任の遂行、
利害調整と操業活動の業績
評価を目的とする 
・金融財ないしバーチャル資
産を主たる対象とし、リスク
管理と財務活動の業績評価
に焦点を置く 
③利益計算 ・分配可能利益ないしは業績
利益が算定される 
・将来キャッシュ・フローの
現在価値の期間比較という
経済的利益が計算される 
④利益決定アプローチ ・収益費用アプローチに焦点
を置く 
・収益と費用という「対応」
概念に重きを置く。 
・資産負債アプローチを重視
する 
・将来キャッシュ・フローを
前取りした価値評価という
ストックの側面が重要にな
る 
⑤維持すべき資本観 ・名目貨幣資本ないし貨幣的
実体資本が考えられる 
・現在の市場収益率で算定さ
れた成果資本ないし清算的
貨幣資本の維持を想定する 
⑥資産評価の基準 ・取得原価またはカレント・
コストが適用される 
・公正価値による 
⑦最も重要な財務諸表の 
特性 
・突出したものはない ・目的適合性 
（出典）古賀智敏(2003)、pp.17-18 の記述を表にし、一部加筆ならびに変更した 39)。 
 
 次章以下では、アメリカの暖簾会計の研究を通して、FASB の「有用性アプローチ」によ
る会計基準の運用を検討する。 
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(6)  Paton and Littleton(1940), pp.3-4 
(7)  わが国の企業会計原則(1949)は、企業会計が備えるべき一般原則として①真実性の原 
則、②正規の簿記の原則、③資本取引・損益取引部分の原則、④明瞭性の原則、⑤継
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第 3 章 暖簾の本質 
暖簾は 20 世紀の初頭から会計界において繰り返し議論されてきたテーマである。暖簾は
物理的な形を持たない上、差額としてしか発生しないことからさまざまな解釈と会計処理
が提唱された。暖簾会計を研究する順序として本章ではまず暖簾の本質を究めることとし
たい。 
 
1. 暖簾の定義、構成要素および資産性 
 本節では、暖簾の基本的な事項である暖簾の定義、構成要素および資産性について検討
する。 
 
1.1 暖簾の定義と構成要素 
（１）暖簾の定義 
暖簾の定義の仕方には 2 つの方法がある。第 1 は、その本質を述べるものである。第 2
は、算出方法を述べるものである。第 1 の定義法によると、暖簾は超過収益であるとされ
る。第 2 の定義法によると、暖簾とは「買収対価と被買収企業の純資産の公正価値との差
額である」とされている。 
暖簾の本質について最も支持されてきた考え方は超過収益説である。超過収益とは、被
買収企業が有している業界平均を上回る収益率と理解されている。超過収益が発生する原
因は、優れた経営力と職員の資質、効率的な組織とその運営、優れた研究開発力、優れた
生産と販売のノウハウなどである。一方、アメリカの暖簾の会計基準である SFAS141 号・
142 号および日本の会計原則においては、暖簾は買収対価と被買収企業の純資産の公正価値
との差額であると定義されている。 
（２）暖簾の構成要素 
暖簾は超過収益であるとの議論は従前から行われていたが、暖簾の中身（構成要素）に
まで立入った分析は SFAS141 号が会計基準として初めて提示した。同基準は、暖簾は以下
の 6 個の要素から成る、と述べている 1)。 
① 被買収企業の認識された純資産の帳簿価額を超える超過公正価値： 
被買収企業の純資産の帳簿価額と公正価値の差額（含み益）であり、純資産の公
正価値確定に困難さがあるなどの理由により暖簾に紛れ込む。 
② 被買収企業が認識していない他の純資産の公正価値： 
  被買収企業では認識していなかった無形資産であり、測定の困難さあるいは会計
基準が認識を禁止しているために認識されずにあった識別可能な資産である。 
③ 被買収企業の既存事業の継続企業要因の公正価値（「継続企業暖簾」）： 
  被買収企業の既存事業から継続する要素の公正価値であり、純資産の相乗効果や
独占利益を稼得する能力などにより超過利益を稼得する被買収企業の能力である。 
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④ 買収企業と被買収企業の事業と純資産を結合したシナジーの公正価値： 
  被買収企業と買収企業の双方が結合することにより創出した超過集合価値－シナ
ジー効果―である。（「シナジー暖簾」） 
⑤ 買収企業の過大評価に基づく支払対価： 
  被買収企業の過大評価である。測定の誤謬であり、それ自体は資産ではない。 
④ 買収企業による過大支払い（または過小支払い）： 
買収対価の過大支払いまたは過小支払いである。 
要素①と②は、被買収企業が有するある種の資産である。要素③と④は、本質的な暖簾
であり、FASB はそれらを「中核暖簾」（core goodwill）と呼んでいる 2)。 要素⑤と⑥は、
資産ではなく誤謬であり、買収企業の利得ないしは損失である。 
 これらの 6 要素の発生構造を図で示せば図表 3-1 のようになる。 
 
図表 3-1：暖簾発生の構造 
資 産
含み益
負債
（公正価値）
純資産
（公正価値）
買収の対価
評価益
③被買収企業の将来の価値創出
④シナジー効果
⑤市場を原因とする過払い
被買収企業の貸借対照表
公
正
価
値
②
①
⑥過大支払い額
会計上の暖簾
（＋①＋②）
 
（出典）岡田依里（2003）p.93 の図に一部加除 
 
 FASB は、SFAS141 号および同 142 号の制定に当たりその前年に実施した現場調査（field 
study）によって、実際の企業買収では要素④のシナジー暖簾が大きな割合を占めることを
観察している。3）ただし、シナジー暖簾は暖簾発生時（企業買収時）にはいまだ存在して
おらず、今後の買収企業と被買収企業の協働作業を通じて実現されるものである。要素③
の継続企業暖簾は、暖簾発生時に既に被買収企業の内部に存在していた暖簾である。存在
したにもかかわらず財務諸表上で認識されていないのは、これらが被買収企業の自己創出
 26 
暖簾であることを示している。 
暖簾の価値の一つは、被買収企業が買収後も生み続ける超過収益であり、他の一つは、
買収企業と被買収企業が共同して創出する価値である。共同して創出する価値とは、買収
で可能になったコスト削減と相乗効果により将来にわたって当該企業グループへ流入する
超過収益である。企業買収に際して暖簾に投じられた資金は、これら二つの超過収益から
回収される。従って、買収時における暖簾の本源的な価値は、将来発生すると予想される
超過収益の現在価値に等しくなる。 
FASB があげる要素①と②は、ともに被買収企業が所有する資産である。従って、連結ベ
ースでの暖簾の一部というよりも、被買収企業の価値の一部である。例えば、要素②は内
部創出暖簾に関連する。被買収企業に内部創出暖簾が存在し、買収企業がそれに相応な対
価を支払った場合は、内部創出暖簾は買入暖簾として具現化する。 
要素⑤は測定の誤謬である。買収が株式交換で行なわれた場合、買収対価として新規に
発行される株式数が市場で日々取引されている株式数に比べて著しく多い場合に、新規発
行株式に市場価額を付すことは、買収対価の過小評価（被買収企業の過大評価）をもたら
す可能性がある 4)。 
要素⑥は、企業買収の実務の場において頻繁に観察されるものである。買収が競争入札
で行なわれた場合に、買収プレミアムは暖簾の理論値を超えることがある。買収対象企業
をぜひとも獲得したい企業は、この超過金額を支払う。本要素は暖簾の一部を形作るが、
実は暖簾の本質的な一部ではない。理由は、本要素には資産性がないからである。資産性
とは、将来の経済的便益を企業へもたらす能力である。従って、本要素を暖簾の一部とし
て取り込んだ場合には、無価値なものを資産計上することになり、将来減損処理が必要に
なる。 
 SFAS141 号は暖簾の本質は中核暖簾の 2 要素であると規定している。そうであれば、中
核暖簾以外の要素は買収時に中核暖簾から分離され、暖簾の一部として認識すべきではな
い。しかし、主として測定の困難さから SFAS141 号は現在のところそうした処理を要求し
ていない。 
（３）小括 
 暖簾の実態を詳細に観察し、6 個の構成要素に分解したことは SFAS141 号の貢献である。
しかし、規範的アプローチから生まれたこの貢献は、測定性という現実に直面してその価
値を大きく減じてしまう。上記の①、②、⑤、⑥の要素を信頼性をもって測定することが
できない。 
それだけでなく「中核暖簾」と定義された③および④の要素に関しても実は測定が容易
ではない。③の継続企業暖簾は、被買収企業の既存事業が生み出している超過収益力であ
る。これは被買収企業の内部創設暖簾であるが、会計上は、一定の測定値が予め存在する
のではなく、買収価格のうちこの部分へ割当てられる金額がその価値になる。しかるに割
当てるに際してその基礎がない。従って、③の決定は循環論に陥る。また、④のシナジー
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暖簾は、買収時には存在していないが買収企業と被買収企業が共同して将来にわたって生
み出していくものであり、買収時には測定の対象にならない。 
 暖簾は 6 要素から構成されているとの SFAS141 号の分析は優れているが、現時点ではそ
れらの各要素を信頼性を持って測定することができない。本例も FASB の他のいくつかの
例と同様に、測定不可能という現実が折角の分析結果の価値を大きく減じている。なお、
第 7 章に登場する本邦企業は、暖簾を構成要素に分解する必要性はまったく感じていない。 
 
1.2 暖簾の資産性  
従前から暖簾は概して資産として認識されてきたし、現在ではすべての主要な会計基準
は暖簾を資産と認識している。しかし、SFAS141 号では暖簾の資産性に関してかなり詳細
な議論を展開している。この主たる理由は、SFAS141 号が持分プーリング法を禁止したこ
とと関係がある。持分プーリング法の禁止に反対する勢力は強力であったことから、企業
結合の会計処理をパーチェス法に統一する場合に、FASB は暖簾に関して予想される論争点
を予め詳細に論じたのである。 
（１）暖簾の資産性の判断 
 アメリカにおいて暖簾が資産であるか否かを判断するには「概念フレームワーク」を参
照しなければならない。該当するのは SFAC6 号「財務諸表の構成要素」である。SFAC6
号は資産を以下のように定義している。 
  「資産とは、過去の取引または事象の結果として、特定の企業によって取得または
支配されている、発生の可能性の高い将来の経済的便益をいう」5)。 
ここで問題になるのは、①将来の経済的便益、②支配、③過去の取引または事象の 3 点
である。①は資産の本質であり、②と③は資産を制約する環境である。暖簾がこれらの要
件を充足するのか否かに関して SFAS141 号は以下のように検討している。 
① 将来の経済的便益 
将来の経済的便益については、SFAC6 号が以下のように規定している 6)。 
 「資産は、それを有する企業にとって価値ある他のものと交換されたり、その企業に
とって価値ある何らかのものを生産するために用いられたり、あるいは、負債を決
済するために使用されたりすることによって、企業に役立つ能力を有する」 
しかし、暖簾は、①企業にとって価値がある他のものと交換できず、②企業にとって価
値あるものの生産に使用できず、③企業の負債を決済するために使用できない。従って、
暖簾はここに規定する将来の経済的便益を有さないことになる。 
 一方、SFAC6 号は、将来の経済的便益に関して以下のようにも規定している 7)。 
「将来の経済的便益の最も明確な証拠は市場価格が存在することである。通常売買さ
れるいかなるものも将来の経済的便益を有しており、これは（中略）企業結合にお
いて獲得し代価を支払う意図をもつような個別項目も含まれる」 
暖簾は市場で単独に売買されることはない。しかし、他の資産が売買される際には、そ
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れらと結合して売買され、価格がつけられる。それ故、暖簾は上記に規定する将来の経済
的便益を有すると解釈できる。 
② 支配 
次は、将来の経済的便益に対する支配である。この点に関しては、暖簾は、買収企業が
被買収企業の方針と経営を支配する能力があるので、本要件は充足されたと解釈すること
ができる 8)。 換言すれば、買収企業による支配能力がなければ、企業結合そのものが成り
立たないので、暖簾の資産性を考えるまでもないことになる。 
③ 過去の取引または事象 
資産の要件の③は、将来の経済的便益に対する支配が過去の取引または事象に由来する
ものでなければならないことを規定する。暖簾に関しては、買収企業が支配持分を獲得し
た取引が過去の取引または事象であり、本要件は充足されている 9)。 
④認識規準のテスト 
 以上の検討により、暖簾は SFAC6 号が規定する資産としての定義を充足することが確認
された。次は暖簾を資産として認識することができるか否かのテストがある。 
（２）認識規準の充足  
 SFAC5 号は、会計項目の認識基準として①定義、②測定可能性、③目的適合性、④信頼
性の４つをあげている 10)。以下は暖簾の資産性認識に関する SFAS141 号の検討である。 
① 定義 
暖簾は資産の定義を充足しているので、本要件は満たしている。 
②測定可能性 
 測定可能性については SFAC5 号に以下の規定がある 11)。 
  「資産、負債または持分の変動は、十分に信頼性のある貨幣単位で数量化され、かつ
目的に適合する属性を有していなければならない」 
  FASB は、暖簾の当初測定に関して、暖簾には中核暖簾以外の要素が混入する可能性が
あるが、測定は可能である、としている 12)。 現実の企業買収の場においては、買収企業は
被買収企業の純資産の公正価値を事前に知っているわけではない。最善の見積もりによっ
て買収対価を算定する。買収が成功した後の結合会計によって初めて被買収企業の純資産
の公正価値が計算される。この公正価値と買収対価の差額が暖簾であるので、結合会計を
通じて暖簾の当初測定は可能である。 
現実の企業買収においては、買収企業は被買収企業の普通株式の時価総額に一定の買収
プレミアムを上乗せして買収対価とする。この買収プレミアムと中核暖簾とは必ずしも同
額ではないので、本来的に暖簾ではない要素が混入する。この事実に対して FASB は、暖
簾の測定に中核暖簾以外の要素を含む場合であっても、暖簾を全く記帳しないより望まし
い、との結論を下している。これは暖簾を資産計上する会計処理のほうが資産計上しない
持分控除法ないしは即時費用法よりも優れていることを述べたものである。 
また、FASB は、暖簾の当初認識後の測定に関して、その減耗または価値減少の程度を決
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定する困難性があり、複雑であることを認めている。しかし、当初認識後の測定は、多く
の他の資産ほど容易ではないが、測定可能性の要件は満たしていると結論づけている 13)。 
③ 目的適合性 
暖簾に関する情報が目的に適合しているかどうかを判定するにあたり、FASB は主として
以下のような証拠となる資料を検討した 14)。 
(a) 特別委員会が報告し、投信運用・調査協会の財務会計方針委員会が「1990 年代と 
その後の財務報告」で表明した使用者の見解 
(b)「経済的付加価値」（EVA）および類似の測定値の増大する使用を検討 
(c) 暖簾と企業の市場価値との関係に関する最近の調査研究 
これらの資料を検討した結果、FASB は、暖簾に関する情報は財務諸表の利用者にとって
意味を持っており、目的適合性の要件を満たしていると結論づけている。 
④信頼性 
 信頼性について、SFAC5 号が以下のように規定している 15)。 
  「ある項目についての情報が信頼しうるものであるためには、当該情報が表現の忠実
性、検証可能性および中立性という特性を有するものでなくてはならない」 
信頼性の中核をなす表現の忠実性については、SFAC2 号に以下の規定がある 16)。 
  「表現の忠実性とは、測定値または記述と、それが表現すると主張する現象の間の対 
応または一致をいう」 
したがって、暖簾が中核暖簾（要素③，④）だけでなく被買収企業の帳簿価額を超える
公正価値の超過額（要素①）または被買収企業が認識しなかった純資産の公正価値（要素
②）を含んでいればその限度で、表現は忠実でなくなる。ただし、要素①および②はある
種の資産であるために、表現の忠実性を完全に失うわけではない。同時に、暖簾は買収企
業の過大評価に基づく支払対価（要素⑤）または買収企業による過大支払い（要素⑥）を
含む可能性がある。暖簾が資産ではない要素⑤および⑥を含む限度において、表現が忠実
でなくなる 17)。 
 要素⑤および⑥は別として、中核暖簾とともに資産である要素①および②を費用または
損失とすることは表現の忠実性がないことになる。FASB は、会計における表現の忠実性ま
たは測定の信頼性は絶対的なものではなく、むしろ程度の問題(相対的)である、との認識を
示している 18)。 
 ④結論 
 以上の検討の結果、暖簾は SFAC5 号が規定する認識規準を充足することが確認された。
これによって暖簾は資産としての能力が確認され、貸借対照表に計上される。 
ただし、SFAS141 号での検討は、①の定義はともかくとして、残る 3 要件に関して必ず
しも合理的な根拠が提示されているとはいえない。②の測定可能性は、暖簾が中核暖簾以
外の要素を含む場合であっても、暖簾を全く記帳しないよりはよい、という持分控除法な
いしは即時費用法を念頭に置いた議論である。③の目的適合性は、賛否両論をどのような
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規範に照らして判定したのかの説明がない。④の信頼性は、表現の忠実性の観点から検討
を行っているが、検証可能性と中立性からの検証を行なっていない。 
FASB は暖簾の資産性の検討に当たり SFAC の規定をいわば会計基準の「憲法」ないし
は「判定基準」として使用している。SFAC の存在はそれほどに重いものであると一般に理
解されている。ところがアメリカの会計規範（GAAP）のヒエラルキーの中では、SFAC の
地位は低く、会計参考書ないしはガイドブック程度の重要性しかない 19)。国際会計基準が
「概念フレームワーク」を重要視して、相当の地位を与えていることに鑑みると、彼我の
格差は大きい。個々の会計基準の上位概念として SFAC を正式に位置づける必要がある。 
また、SFAC5 号の認識規準に関しては、規準自身に対する批判があることを確認してお
きたい。すなわち、認識規準の 4 要件はすべて SFAC1 号から 4 号に規定されている要素の
単なる繰り返しであることである。特に目的適合性と信頼性は、財務報告が備えるべき基
本的な特性であり、個々の会計項目の要件ではない（逆に言えば、当然充足されなければ
ならない）。こうした弱点は、会計項目の認識に関する本質的な問題を解決しようとした
FASB の当初の意図が、政治的困難によって不可能となったものと理解されている 20)。 
 
2. 暖簾と無形資産 
 暖簾は従来から無形資産の一種として扱われてきた。これは、資産が通常有形資産と無
形資産の 2 種類の大別されることと係っている。暖簾は有形資産か無形資産かとなれば、
無形資産である。近年の議論では、暖簾と狭義の無形資産を分けて考えるようになった。
理由は、両者の性質の違いによる。無形資産はそれ自身独立した内容と存在基盤がある。
反面、暖簾は容易に特定できない要素から成り立っている。 
SFAS142 号「暖簾とその他の無形資産」では、無形資産を暖簾とそれ以外の無形資産(狭
義)から成るとしている。従って、SFAS141 号では無形資産は、暖簾、貸借対照表能力のあ
る無形資産、およびその能力のない無形資産の 3 種類に分けられる。貸借対照表能力のあ
る無形資産の判定は SFAS142 号の規定によって行う。貸借対照表能力のない無形資産は、
独立して計上できないので暖簾に包含される。また、貸借対照表能力の有無と識別可能性
の有無とは必ずしも一致しない。識別可能であるが貸借対照表能力がない無形資産がある。 
 
2.1 無形資産の定義と具体例 
暖簾を論じるにあたっては、暖簾と狭義の無形資産を区別する必要がある。両者の会計
処理が異なっているからである。また、時に両者の境界が漠然としているので、一層その
必要がある。 
SFAS141 号は無形資産(狭義)であるための要件として以下の 2 つをあげている 21)。 
① 法律上ないしは契約上の権利に基づいている、または 
② 他のものから分離することができる（分離可能性） 
無形資産の代表的な例は、特許権や著作権である。いずれも法律上の権利であり、法律
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によって保護されているので、上記要件の①を充足する。また、②の要件を満たす代表的
な無形資産としては、顧客名簿がある。顧客名簿は法律上の権利ではないが、それ自体他
のものから分離して売買されており、経済的価値を有している。 
SFAS141 号はさらに無形資産を 5 つのグループに分類して、それぞれのグループに属す
無形資産を具体的に例示している 22)。そのいくつかを以下に示す。 
(a) 販売に関連する無形資産・・商標、商品名、サービス商標、新聞の名称 
(b) 顧客に関連する無形資産・・顧客名簿、注文残高、顧客契約、契約外の顧客関係 
(c) 芸術に関連する無形資産・・演劇、オペラ、書籍、歌詞、絵画、写真、映画 
(d) 契約に基づく無形資産・・著作権契約、供給契約、リース契約、放送権、掘削権 
(e) 技術に基づく無形資産・・特許権を得た技術、ソフトウェア、データベース 
 本リストには特許権や著作権のように法律上の権利に基づいた無形資産がないが、それ
らはそもそも上記①により明確に無形資産であるため、リストから省略したものである。
本定義を充足した無形資産は認識されると、財務諸表に計上される。その場合問題になる
のが計上額の測定である。他から買入れた無形資産は購入価額が計上額になる。自己創設
の無形資産の場合は(特許権を含めて)、当該無形資産を実現するまでに支出した原価になる。
それらが将来にわたって生み出す便益の合計ではない。一般には、当該無形資産を形成す
るまでに費やされた支出は毎年費用処理されていることが多い。従って、買入れ無形資産
以外の無形資産の測定は容易ではない上、原価基準ではほとんど意味がない。 
 
2.2 無形資産のスペクトラムと境界 
企業が有する無形資産(広義)には多種多様なものがある。これらの無形資産を識別可能性
の高いものから低いものへと並べると、図表 3-2（次ページ）のようなスペクトラムが出来
る。スペクトラムの左端には識別可能性が高く、上記要件の 2.1 の要件①を満たす特許権等
があり、次いで②の要件を満たす顧客名簿等が位置する。右側には、識別可能性が相対的
に低い無形資産がある。例えば、統合によるシナジー効果、被買収企業の従業員の高いモ
ラールなどである。最も右端には識別できない無形資産が置かれる。 
   
このスペクトラムの重要な点は、狭義の無形資産と暖簾との境界を示すところにある。
無形資産と暖簾では会計処理が異なるために、境界の決定が大きな意味を持つ。境界は無
形資産の定義によって決定される。従って、定義が変われば境界が移動する。 
 図表 3-2 の上側のスペクトラムは SFAS141 号制定前のものである。無形資産の定義が、
識別可能性にあったため、顧客ベースが無形資産として分類されており、暖簾との境界は
その右側にある。下側のスペクトラムは SFAS141 号制定後のものである。無形資産の定義
が変更され、顧客ベースは無形資産（狭義）ではなくなった。その結果、暖簾との境界は
その左側に移動している。 
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図表 3-2：無形資産のスペクトラム 
被買収企
業従業員
の高いモ
ラール
シナジー
効果
無形資産 暖簾
顧客名簿
顧客
ベー
ス
特許権
特許権 顧客名簿
顧客
ベー
ス
シナジー
効果
被買収企
業従業員
の高いモ
ラール
無形資産 暖簾⇒
 
  
SFAS141 号が正式決定される前に公表された「1999 年公開草案(1999ED)」の無形資産
の定義は SFAS141 号によって若干改定された。1999 年版の「人的資源に基づく資産」お
よび「組織および財務に基づく資産」は SFAS141 号では除外されている。除外された項目
は、認識可能な無形資産であるが、無形資産の 2 要件を満たせないもの、すなわち、①属
性として無形資産に入らないもの、または②要件を満たしてはいるが、信頼性のある測定
が困難なものである。排除された項目は無形資産として独立できないので、暖簾の一部と
なる。なお、①および②について以下に簡単に確認する。 
①属性として無形資産に入らないもの 
このカテゴリーの例としては顧客ベースがある。FASB は、顧客ベースを、ファースト
フードのフランチャイズなど企業が識別できない顧客のグループとみなし、要件を満た
さないとした。顧客ベースと類似した特性を有するものとして、顧客サービス能力、地
理的市場または場所における存在、進行中の教育または採用計画、顕著な信用格付け、
資本市場へのアクセス、政府との有利な関係などがある 23)。 
②測定困難性のために無形資産に入らないもの 
測定困難性のために無形資産に入らないものの例としては、労働力の集合体がある。
労働力の集合体が無形資産としての認識要件を満たす場合でも、その価値を十分な信頼
性をもって測定する技法がないために、しばしば再調達原価で測定される。再調達原価
は無形資産の公正価値を忠実に表現しているわけではない。その結果、労働力の集合体
は無形資産として認識するのではなく、その公正価値を暖簾に含める 24)。 
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2.3 小括 
 本節では暖簾と無形資産の関連性を検討した。SFAS141 号は暖簾と暖簾以外の無形資産
を明確に区分認識する。その理由は、第 1 に両者は本質的に異なった特性を有するからで
ある。第 2 に、両者には異なった会計処理が適用されるからである。 
 第 1 の点は、識別可能で分離可能な無形資産は、暖簾とは区別して財務諸表に計上され
なければならない。例えば、特許権や著作権は明確な資産であり、売買可能にして経済的
な価値がある。一方、暖簾は独立計上できない無形資産の集合体である。従って、異なっ
た性質の両者を分離して表示することは、そうでない場合に比較して財務情報の利用者に
有用な情報を提供する。 
 第 2 の点は、SFAS142 号が暖簾および無形資産の会計処理を規定している。同基準によ
ると、暖簾は資産としての原初計上後は償却してはならず、価値が減じた場合のみ減損処
理を行う。無形資産は 2 種類に分かれる。命数が明確な無形資産はその命数にわたり償却
しなければならない。命数の途中で価値の減退が明らかになった場合は、減損処理を行う。
一方、命数が永久ないしは不明確な無形資産は暖簾と同じ会計処理を行う。途中で命数が
明確になった場合は、残りの命数にわたって償却しなければならない。 
償却を行えば、純利益は償却費相当額だけ減少する。従って、企業経営の観点からは、
無形資産が暖簾の一部であれば償却が不要であり、純利益への賦課がなくて済む。また、
無形資産に分類されても、命数が永久ないしは不明確であればその限りでは償却が不要で
ある。それ故、企業買収時の買収差額の中から特定の無形資産を命数の明確な無形資産と
して認識することに経営者のインセンティブはほとんどないと考えるのが合理的である。 
ところで、APBO17 号は、暖簾はその便益が持続する期間にわたって償却が要求されてい
た。同様に、命数が明確な無形資産もその命数にわたって償却が要求された。他方、命数
が永久ないしは不明確である無形資産は償却が禁止されていた。従って、償却費が期間利
益の負担となるという点で暖簾と命数が確定した無形資産は同じカテゴリーに属していた。
それ故、経営者には無形資産として独立させた後で、命数を確定させないでおくインセン
ティブがあったと考えられる。 
 
3. 買入れ暖簾と自己創設暖簾 
3.1 外生暖簾と内生暖簾 
 企業の貸借対照表の借方には、有形資産と無形資産が計上されている。ともに当該企業
の収益の稼得に貢献する資源である。これらの資産と同様に企業収益の稼得に貢献する資
源として暖簾（経済学上）がある。ここで経済学上の暖簾とは、会計上で認識されている
暖簾に認識されていない暖簾を加えたものである。この暖簾の発生源をたどると、当該企
業が作り出したものと外部環境がもたらしたものとの 2 種類がある。前者を内生暖簾、後
者を外生暖簾と呼ぶ。 
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（１）外生暖簾 
 外生暖簾とは、自社が能動的に行動したわけではないのに、外部環境の変化などによっ
て発生する暖簾である。外生暖簾を生じさせる事象としては、①経済環境全体に係るもの、
②競合企業に係るもの、③自社製品に係るもの、などがある。①の経済環境全体に係るも
のには、経済の好況不況がある。好況であれば通常は製品の売上げは増加するであろう。
また、金利や為替レートの変化も売上げに影響を与える。②競合企業に係るものには、競
合企業が同種製品の設備能力を倍増させたりすると当社の売上げにかなりのマイナスの影
響を与えることがある。反対に、競合企業が撤退すれば、プラスの影響がある。③自社製
品に係るものとしては、代替的な新製品が発売されれば自社製品の売れ行きが鈍化する。
また新規参入者が現れても売上げは減少するであろう。こうした外部要因は多様であり、
それらが日々企業の収益（利益）へ影響を及ぼしている。外生暖簾は自社ではコントロー
ル不能であり、頻繁に時には激しく変動する。 
（２）内生暖簾 
 内生暖簾は、企業が自力で作り出した暖簾（収益力）である。内生暖簾を生み出す方法
はいくつかある。例えば、①日常の業務を通じる方法、②広告宣伝活動による方法、③教
育研修による方法、④研究開発活動による方法、⑤設備投資を通じる方法、などである。 
①の日常の業務を通じる方法は、通常 OJT（現場での教育訓練）と呼ばれている方法を
含み、毎日の業務を遂行することを通じて生産や営業ノウハウが蓄積されたり、改善活動
によって生産効率が向上することにより生み出される。②の広告宣伝活動による方法は、
自社製品を経常的に宣伝することにより、売上げの維持拡大を図るものである。多額の広
告宣伝費を継続的に投入し続けることは、ブランドを確立、維持するための必要条件であ
る。③の教育研修による方法は、教育研修により社員の意識と能力を高め、もって効率的
な生産活動と組織運営を行なおうとするものである。こうした教育研修により、社員の考
える力の向上、スキルアップ、モラール向上が期待できる。④の研究開発活動による方法
は、通常は R&D 活動と呼ばれている。研究開発費の投入により特許権や実用新案権の取得、
新製品や新生産方式の開発などにより暖簾を生み出すものである。⑤の設備投資を通じる
方法は、例えば流通センターの建設により流通システムの効率性が向上したり、省力化投
資により原材料や消費エネルギーの原単位が節約されたりすることでコストが低減され、
もって利益獲得の向上が図られる。 
（３）2 つの暖簾のインプリケーション 
 外生暖簾であっても内生暖簾であっても他社に買収されなければ、資産として認識され
ることはない。買収されると、資産計上される買入れ暖簾の一つの構成要素となる。 
 SFAS142 号は、取得後の暖簾の価値評価を一定の方式による減損テストによって行なう
25)。まず、報告単位（RU）の公正価値と RU 内にある資産および負債の公正価値とが比較
される。次いで、両者の差額である公正価値による暖簾の金額と当該暖簾の簿価が比較さ
れる。この際に、RU 内にある暖簾には当然のことながら外生暖簾と内生暖簾の両方が含ま
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れる。内生暖簾は企業と従業員の努力によって作り出されたものであるが、外生暖簾は外
部環境の変化によって変動する。その結果、暖簾の減損テストには外生暖簾という自社の
責任に帰せない要因が持ち込まれる。 
 
3.2 自己創設暖簾の資産能力 
 現行の会計基準では、自己創設暖簾を貸借対照表上で認識することはない。自己創設暖
簾が資産として認識されない理由は、SFAC5 号が規定する資産の認識規準を満足させない
ことによる。認識規準の内容は、①定義、②測定可能性、③目的適合性、④信頼性、の 4
個である 26)。一方、買入れ暖簾は資産能力がある現実を考えると、これら 4 個の要求を満
たしていることになる。買入れ暖簾と同じ本質を持つ自己創設暖簾が資産性テストに失敗
するのは、ひとえに②の測定可能性を充足できないことによる。この点に関して、SFAS142
号は、「明確に認識できなかったり、使用可能年数を決定できなかったり、もしくは継続事
業に内在し、企業全体に関連する無形資産を自己創設、維持、または修復するための原価
は、発生時に費用として認識しなければならない」27)と規定し、自己創設暖簾の資産計上
を禁止している。また、自己創設暖簾を生み出す有力な源泉である研究開発費に関しても、
SFAS2 号「研究開発費の会計」は、「研究開発費は発生時に費用とする」28)と規定している。
SFAC5 号も「広告および販売促進によって製品の認識を新たに広めることのように、将来
の時点で便益をもたらす事象は、おそらく決して具体的な資産として認識されることはな
い」と述べている 29)。 
 ところで、費用の支出、暖簾の形成、および収益への貢献の相互関連を図にすると図表
3-4（次ページ）のようになる。まず、教育研修費、広告宣伝費などの諸経費が支出される。
これらの経費の支出に伴って自己暖簾が創出され、既に企業内に蓄積されている他の暖簾
と融合して企業の収益獲得力を高める。これらの暖簾は、将来のある時点において利益獲
得活動に貢献し、消滅する。図では、①が支出された費用が暖簾を形成する過程、②が形
成された暖簾が収益獲得に貢献する過程を示す。 
 
 図表 3-4 は観念的には分かりやすいが、実務上問題が多い。まず、①に関して暖簾の原価
は支出額でよいのかという問題がある。このことは特許権で考えると分かりやすい。研究
開発活動の結果、将来性のある特許権が取得できたとする。現行の会計基準では、特許権
は資産として認識する。その測定値は、当該特許権を取得するまでに支出した人件費、物
件費などの費用の合計額である。今後、莫大な収益をもたらす可能性のある特許権が研究
開発費の合計額で測定される。支出の合計額と当該特許権がもたらす将来収益の合計額と
は連関性が薄い。従って、当該特許権に係るこの測定値には信頼性が乏しい。 
 また、②では、企業内に形成された暖簾がどのように、いつ収益の実現に貢献するのか
が明確ではない。特に、収益にまったく貢献しない自己創設暖簾がある場合はなおさらで
ある。それ故、対応原則に従って費用と収益を関連づけることは難しい。 
 36 
図表 3-4：費用・暖簾・収益の関係 
教育研修費
製造原価
広告宣伝費
本年消滅
本年形成
本年期首までの累計
費用の支出 暖簾の形成 収益への転化
一般管理販売費
利益
総原価
①
②
 
 
3.3 自己創設暖簾と暖簾会計 
 次に、資産性が認められない自己創設暖簾と買入れ暖簾の関係を検討する。 
 自己創設暖簾と買入れ暖簾は本質的に同じものなので、両者を整合的に扱おうとすると、
①両者を資産とする、または②両者を資産としない、のどちらかになる。①は、自己創設
暖簾に信頼性のある測定法が確立されれば可能になるが、現在では実行が困難な仮定であ
る。②は、買入れ暖簾に関して持分控除説をとることによって整合性のある解決を図るこ
とが可能である。しかし第 4 章で検討するが、持分控除説は他の面で無理が多いことから
会計基準からは排除されてしまった。 
 両者を整合的に扱うことができなければ、残された選択は非整合的な処理になる。すな
わち、①自己創設暖簾に資産能力を認め、買入れ暖簾にそれを認めない、または②買入れ
暖簾に資産能力を認め、自己創設暖簾にそれを認めない、のどちらかになる。①は既に検
討した理由から困難な仮定である。②はアメリカをはじめとする各国の現行の会計基準が
採用している。その理由は、会計基準設定主体が、両者間の整合性を図ることで失うもの
が大きいため 30)、不整合を放置せざるを得ないと考えていることによる。 
 第 3 の道として、自己創設暖簾の実質資産計上がある。これは、買い入れ暖簾の価値が
減少した部分を、自己創設暖簾で補填することで、自己創設暖簾の一部を実質的に資産計
上するものである。SFAS142 号は暖簾の会計処理にこの方式を採用している。しかし、こ
の方法は暖簾を非償却にしたことから派生したものであり、なぜ自己創設暖簾の一部だけ
 37 
に資産能力を認めるかについて合理的な説得力を持たない。 
 
3.4 小括 
 買入れ暖簾と自己創設暖簾との整合性ある会計処理は、会計界における長年の懸案であ
る。買入れ暖簾自体の会計処理は合理的である。また、自己創設暖簾に係る現行の会計処
理は（現在の測定技法の水準を前提とすれば）容認できるものである。しかし、2 つの処理
法の間には大きな懸隔がある。同じ本質を持つ「暖簾」が、買収されたか否かで異なった
取り扱いを受けるのは会計基準における整合性の欠如となる。 
 SFAS142 号は買入れ暖簾の償却を禁止した。その結果、資産計上された暖簾の減耗部分
を自己創設暖簾が実質的に補填する可能性が生じた。自己創設暖簾の資産計上という点か
らみれば理念的には一歩前進と言えるかもしれない。しかし、最終的な解決は自己創設暖
簾の測定技法が確立するまで困難であろう。 
 
 
 
 
 
 
【第 3 章の注】 
(1)  FASB(2001b), pars. B102-106 
(2)  ibid., par. B105 
(3)  FASB の”Status Report”, 2000 年 12 月号、p.9 
(4)  FASB(2001b), par.B102 
(5)  FASB(1985b),par. 25 
(6)  ibid., par.172 
(7)  ibid., par.173 
(8)  ibid.,par.B115 
(9)  ibid., par. B115 
(10) FASB(1985a),par.63 
(11) ibid., par.65 
(12) ibid., pars,B123-124 
(13) ibid., pars. B125-126 
(14) ibid., pars. B127-129 
(15) ibid., par.75 
(16) FASB(1980a),par.63 
(17) FASB(2001b),par.B132 
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(18) ibid., pars.133-135 
(19) FASB(2008), p.ⅶ 
(20) Miller and Redding(1986), p.186 
(21) FASB(2001b),par.39 
(22) FASB(2001a), 付録 A 
(23) FASB(2001b), par.B165 
(24) ibid., par.B169 
(25) FASB(2001c), pars.18-40 
(26) FASB(1985a),pars.58-77 
(27) FASB(2001c),par.10 
(28) FASB(1974),pars.12-13 
(29) FASB(1985a),par.60 
(30) 例えば、自己創設暖簾の測定を強引に行うこと、買入れ暖簾を資産計上しないこ 
と、など。 
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第 4 章 暖簾の会計処理  
 本章では、暖簾の会計処理に関するさまざまな方法を分類し、その中から規則的償却説、
非償却・減損テスト説、持分控除説の 3 つの方法を選定して、その特質を論じる。さらに、
規則的償却説と非償却・減損テスト説の異同ならびに持分控除説が会計基準から消滅した
理由を確認する。 
 
1. 暖簾の会計処理の分類 
まず、暖簾の多様な会計処理の方法を分類する。暖簾の会計処理に関する情報は財務諸
表上での開示段階では一層の多様性を帯びるので、分類の対象を開示の前段階とし、会計
事象を認識・記録する仕組みである複式簿記を用いた整理を試みる。   
いま、ある企業が現金により他の企業を買収したとして、仕訳を考える。理解の一助と
して数値例を用いることとし、被買収企業の時価による諸資産を 2,000、諸負債を 1,500 と
する。買収金額は 1,000 である。このときの仕訳は次のようになる。 
 (借方) 諸資産   2,000    (貸方) 諸負債       1,500 
買収差額     500        現 金        1,000 
買収差額は現金を対価として取得されたものである。買収企業にとって現金の支払いは
資産の減少になる。資産の減少により何がもたらされるかを知るには、複式簿記の基本図
である「取引要素の結合表」（図表 4-1）が役に立つ。 
 
図表 4-1：取引要素の結合表 
借 方 貸 方
資産の増加 ・
負債の減少 ・
資本の減少 ・
費用の発生 ・
・ 資産の減少
・ 負債の増加
・ 資本の増加
・ 収益の発生
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この図で明らかなように、買収企業による現金の支払い（資産の減少）は、借方側に①
資産の増加、②負債の減少、③資本の減少、または④費用の発生をもたらすことになる。 
すなわち、現金の支払いによって取得された買収差額は①から④のものとして会計処理が
可能である。ただし、②はそうした可能性から除外される。なぜならば、被買収企業の買
収によって発生した買収差額には既存の債務の返済を軽減ないし免除する能力がないから
である。従って、買収差額の会計処理は、①貸借対照表の資産へ計上、③同じく資本へマ
イナス値で計上、または④損益計算書の費用へ計上、という 3 つになる。 
(a) 貸借対照表の資産へ計上 
この会計処理をとる場合は、買収差額は仕訳時には無形資産として借方に仕訳される。
買収時ならびに爾後の貸借対照表では、暖簾あるいは営業権へと名称を変える。この考え
方は償却説、非償却説、並存説、期末費用説へつながる。 
(b) 貸借対照表の持分へマイナス値で計上 
この会計処理をとる場合は、買収差額は剰余金として借方に仕訳けられる。借方にある
剰余金は、貸借対照表ではマイナスの値で貸方へ移記される。この考え方は持分控除説へ
つながる。 
(c) 損益計算書の費用へ計上 
この考え方に従うと、上記の数値例による仕訳は次のようになる。 
   (借方) 諸資産     2,000    (貸方) 諸負債       1,500 
         企業買収費        500            現金         1,000 
買収企業が現金を支払って取得したのは被買収企業の純資産（諸資産－諸負債）であり、
差額は買収を成功させるための費用と解して、当該年度の収益に課すのである。この考え
方は費用説へつながる。 
分類の概要 
多様な暖簾の会計処理を複式簿記によって分類すると図表 4-2 になる。 
 
図表 4-2：暖簾の分類 
 
計 上 場 所 所  説 
(１)償却説 
 
a.規則的償却説 
b.非規則的償却説 
(２)非償却説 
 
a.単純非償却説 
b.非償却・減損テスト説 
(３)並存説 
１．貸借対照表の資産 
(４)期末費用化説 
２．貸借対照表の持分 (１)持分控除説 
３．損益計算書の費用/損失 (１)費用説 
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上表のとおり暖簾の会計処理は 6 種・8 分類になる。しかし、企業における会計処理や会
計基準での採用度などをみると明らかに各説の間で差異がある。本章では重要性が特に高
い①規則的償却説、②非償却・減損テスト説、および③持分控除説を取り上げて論じるこ
ととする。これらの処理法は会計基準において標準的処理として認められたものである。 
 
2. 規則的償却説 
2.1 主張と論拠 
償却説は、買収差額は貸借対照表に暖簾として資産計上し、爾後は償却しなければなら
ないとする考え方である。資産として計上する理由は、暖簾に資産能力を認めるからであ
り、爾後に償却する理由は、暖簾が将来のある時点で消滅すると想定されるからである。
償却は当初認識された暖簾の金額を経済的寿命の期間にわたり規則的に行う。規則的にと
は、通常は定額法による。 
暖簾を規則的に償却する論拠は、①暖簾は費用性資産であること、②暖簾は投資原価の
一部であるので、収益に賦課することで回収されること、③それにより適正な期間損益が
計算されること、があげられる。 
論拠の第 1 は、暖簾を費用性（減耗性）資産とみることにある。減耗性資産は時間の 
経過とともに将来の消滅点へ向かって減価していく。そうした経済的現実を反映させる会
計処理が暖簾に償却を施すことであるとする。 
論拠の第 2 としては、暖簾は投資原価の一部なので、収益に賦課することで回収しなけ
ればならないことをあげる。これについて Paton and Littleton は次のように述べている。 
  「継続企業の購入価格に含まれる暖簾の原価は、本質的に、見積られた超過収益力の
割引価値である。すなわち、通常の収益率を産む有形資産を賄うのに十分な利益を
超過する期待純利益の額である。それ故、買入れ暖簾は後に実現すると期待される
利益の一部を借方で事前認定することを意味する。暖簾に支出された金額は、事前
に何も支払がなかった利益を測定できるように、―支払い価格の基礎となった計算
で使用した期間にわたって―利益に賦課されなければならない。この結論は、ビジ
ネスの歴史に、超過収益力が無限には持続できないことを示す多くの実例が存在す
る事実によって支持される」1)。  
暖簾の取得には対価を支払っているので、その対価は償却費を通じて収益へ賦課するこ 
とによって回収すべきである、またこうした会計処理によって期間損益を適正に計算でき
ると説く。 
論拠の第 3 は適正な期間損益の計算にある。期間損益の計算には、当該期間に稼得した
収益と稼得のために犠牲になった費用が対応されなければならない。暖簾を構成する諸要
素も収益の稼得に貢献する。従って、暖簾はその命数にわたって償却されなければならな
い。Paton and Litteleton (1940)によると、ある特定期間の収益には、これと合理的な関係
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を有する費用が賦課されるべきであるとする。製品が販売されて収益を生むと、当該製品
に対応した直接原価は費用となる。一般管理費や販売費も収益を生み出す努力において直
接原価と変わるところがないので収益への合理的な配賦によって当期の費用となる 2)。また、
職員を訓練したり記録を充実させるなどの一般的費用も繰延費用として取り扱われ、合理
的な償却方針に基づいてそれ以降の収益に割り当てられる 3)。従って、買入れ暖簾も償却費
を通じて収益へ適切に配賦することが合理的であると述べる 4）。 
Walker は、償却論を支持する 5 つの理由をあげている 5)。 
①費用と収益とを対応させるという目的に従って、買入れ暖簾の原価は、実際に受領し
た収益に収益獲得に要した費用を対応させる方法の一つとして償却されるべきである。 
②即時消却するか、収益または剰余金がそれを可能にするやいなや価値切り下げを行な
うのは、買入れ暖簾の償却法としては不適切である。 
③償却費は現在価値を提示しようとするものではなく、見積有用期間にわたり資産原価
を配分する手段として行なわれる。暖簾の償却費も同じ性質を持つ。 
④暖簾の償却に科学的な方法がないとの議論がある。暖簾の購入価額は将来の期待価値
の見積もりに基礎を置いており、このことは購入した他の資産にも当てはまる。 
⑤経営者は暖簾の維持・価値向上のために支出を続けなければならない。消滅する暖簾
の原価と暖簾の維持費は収益に対応させなければならない。建物の原価と維持補修費
を収益に対応させるのと同様である。 
 ①と③は原価の期間配分、②は即時消却の不適切性、④は当初認識後の減価測定の困難
性、⑤は有形固定資産の会計処理との関連から観察し、支持理由としている。取得原価と
原価配分原則、ならびに対応原則に基礎を置く伝統的会計がその思考の基礎になっている。 
 
2.2 実践 
アメリカでは、1944 年に公表された ARB24 号「無形資産会計」において、暖簾のよう 
に存続期間が明確ではない無形資産をタイプ B と分類し、タイプ B 無形資産は原価のまま
繰り越すことを認めるとともに、規則的償却（＋他に２法あり）によって会計処理を行な
うことも認められた 6)。1970 年になると APBO16 号「企業結合」および APBO17 号「無
形資産」が同時に公表された。これらの会計基準は暖簾を本格的に取り扱った最初の会計
基準である。APBO17 号は、パーチェス法によって記録された暖簾は資産として計上し、
規則的に償却すると明確に規定した 7)。暖簾の償却期間は最長 40 年と定められた。40 年と
いう長い期間は、ARB 体制下において原則として非償却とされていた暖簾を APBO17 号で
償却を義務化したことに伴う実務界との妥協の産物といわれている。 
1940 年代以降は、規則的償却説が各国の会計基準で採用された。アメリカの APBO17
号はもとより、国際的に見ても 1997 年から 2001 年までは「米英日＋IAS」では償却説で
足並みが揃っていた。「米英日＋IAS」が償却説を採用した理由は、財務諸表の作成にあた
って合理的な期間損益計算が重視されたことによる。それには費用収益対応原則に基づく
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損益計算、ならびに資産の正確な配分計算が必要になる。それ故、買入れ暖簾は当初認識
額を翌年度以降命数にわたって償却することが目的に適うとされた。 
 
2.3 批判 
規則的償却説に対する批判は、第 1 に暖簾を償却することに対する批判と、第 2 に償却
を規則的に行なうことに対する批判である。第 1 の暖簾を償却することに対する批判には、 
①暖簾の本質に係わる問題、②償却の恣意性の問題、③自己創設暖簾との整合性の問題、
④費用の二重計上の問題、の 4 つがある。 
①の暖簾の本質に係わる問題は、暖簾は費用性（償却性）資産ではないという批判であ
る。買入れ暖簾を取得した企業が被買収企業と統合ないし合体した後に、優れた収益力を
保持したまま数十年を継続企業として繁栄する例は珍しくない。暖簾がすべて時間ととも
に価値を減じるわけではないとの批判である。 
この点に関して Catlett and Olson は、「企業結合日において吸収された企業の暖簾の価
値である買入れ暖簾は、結合後において持続し、独立的で測定可能な存在ではない。それ
は継続する事業主体の暖簾の価値総額に融合する。従って、買入れ暖簾を処理する現在の
資産化・償却の会計手続きは適切ではない。なぜならば、その基礎となる概念―買入れ暖
簾は買収後においてその価値および存在期間の測定が可能という概念―は有効ではないか
らである」8)と述べて暖簾の償却説を批判している。 
②の償却の恣意性は償却要件の決定方法の問題である。償却説では暖簾の発生時に経済
的命数、償却方法などの償却の要件を決定し、翌年度以降はこれらの要件に従って償却が
実行される。企業は最善の見積りによって償却要件を決定するが、見積りには経営者の判
断が反映されるので、最善であっても恣意的であることにはかわりはない。従って、恣意
的な方法により償却を行うのではなく、むしろ償却しないことで恣意性を排除するほうが
財務諸表の信頼性は維持される、との批判である。G.O. May は償却説に消極的であった。
暖簾の償却のための要件は経営者の恣意的な見積もりによるほかないが、そうした情報は
投資家に有用ではないという。 
③の自己創設暖簾の会計処理との整合性に関する批判がある。買入れ暖簾と自己創設暖
簾とは将来の便益であるという同一の属性を持つ。然るに現行の会計基準では買入れ暖簾
には資産能力が認められているが、自己創設暖簾には認められていない。同一の経済効果
をもつ会計事象を異なる会計処理に委ねることは理論的整合性の点で問題なしとはしない、
との批判である。（第 2 章、3.参照） 
最後に④の費用の二重計上の問題がある。買入れ暖簾は被買収会社が作り出した暖簾（自
己創設暖簾）であり、当該暖簾を生み出すために使用した支出は発生年度に費用として処
理されている。従って、買入れ暖簾を償却することは同じ支出を再度費用処理することに
なるとの批判である。 
第 2 の償却を規則的に行うことに対する批判は次のようなものである。すなわち、買収
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時に暖簾の金額が確定し、経済的命数が決定されると、この２要素を基礎とした年間償却
額が決まる。償却法は暖簾の費消パターンを反映したものであるべきであるが、パターン
が確定できない場合は定額法による。従って、多くの場合貸借対照表上の暖簾の金額は、
毎年一定額だけ直線的に減少していくことになる。 
しかし現実の経済社会では、暖簾の金額が毎年直線的に減価し続ける方が非現実的であ
ろう。買収後の企業業績が好調であれば、暖簾の価値はそれだけ増大しているはずである。
業績が不振になれば、暖簾の価値はそれだけ減少する。こうした不断の上下動が経済的現
実であるとすれば、暖簾の定額償却は現実の経済事象の写像としては不十分なものであろ
う。費用収益の対応関係を重視するあまり、経済的現実からかけ離れた会計処理をするこ
とは財務諸表の信頼性を損ない、目的適合性に合致しないとの批判である。 
 
3. 非償却・減損テスト説  
3.1 主張と論拠 
非償却・減損テスト説は、買入れ暖簾の償却を禁止し、暖簾の減価の有無および減価し
ていた場合の減損額を調べるために定期および随時の減損テストを行なう考え方である。 
非償却・減損テスト説の論拠には、①非償却の論拠と②減損テストの論拠がある。①の非
償却の論拠は、(a)暖簾は無限の寿命を持つこと、(b)償却法に随伴する主観的判断を除去す
ること、である。 
(a)の論拠としては、暖簾は、特定の製品に対する顧客の愛顧や長い時間をかけて培われ
た信用力など企業と一体になって存在する資源であることから、企業が存続する限り存続
し続けると解することによる。企業買収後に優れた業績を長年にわたって示し続ける企業
があることがこの見方を裏付けている。 
 (b)の論拠は、償却説に随伴する主観的判断を除去することにある。償却説では事前に償
却方法を定めておき、あとはそれを機械的に適用する。その結果、時間の経過とともに暖
簾の帳簿価額は実際の価値から乖離していく。それ故、一度決めてしまえば爾後の状況を
一切考慮しない硬直的な償却法はとらずに、取得原価のまま持ち越すほうが財務諸表の信
頼性が高いと判断するのである。 
Walker は、非償却説を支持する 3 つの理由をあげている。第 1 は、企業の収益力が維持
されている限り暖簾は現実の価値の減退を蒙っていない。暖簾が買収価額を下回って減価
していないかぎりは、暖簾の価値を切り下げるのは保守主義にすぎるとの論である。第 2
に暖簾の価値が現実に減退した場合は、その減退分を経常勘定に記録する必要はない。暖
簾の価値が減退したかあるいはその価値を喪失した場合は、暖簾の価値を切り下げること
が許容されるが、償却は要求されないとの論である。第 3 に暖簾の価値減退の程度を正確
に決定することは不可能である。事業主は暖簾の価値がどの程度減退したかを公平に見積
もることはできないとの論である 9)。 
②の減損テストを行なう論拠は、暖簾の価値を適時的確に把握して財務情報の有用性と
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信頼性を高めることにある。暖簾の価値は企業業績の変動等により変動するので、その価
値を定期的に検証する必要が生じる。検証の方法は会計基準に規定された減損テスト法に
よる。減損テストにより算出された暖簾の価値は償却法が採用する恣意的な仮定に基づく
簿価よりも信頼性が高いとする。 
FASB は 1999 年の公開草案（ED）では償却説を支持しながら、2001 年に制定した
SFAS141 号/同 142 号では一転して非償却・減損テスト説を採用した。FASB はこの決定の
理由を次のように述べている。1999 年 ED では、償却説は扱いにくい問題への唯一の実務
的解決であると判断した 10)が、恣意的な期間にわたる暖簾の定額法による償却は経済的真
実を反映しない 11)との結論に達した。これらの方法と比較すると、暖簾を非償却とし、十
分な減損テストと組み合わせた方法のほうが、暖簾が与える企業への影響をより忠実に反
映すると確信したからである 12)。さらに、償却法は買入れ暖簾の会計処理と自己創設暖簾
のそれとを不整合のまま放置しているが、両暖簾は将来の経済的便益である点では同質で
あり、この不整合は受け入れられない。非償却・減損テスト法では、買入れ暖簾の一部を
自己創設暖簾が代置するので、自己創設暖簾を実質的に資産計上したのと同じであり、両
者の会計処理の整合性がとれる、と主張している。 
ところで、非償却説は暖簾をある種の取替資産と見ているとの解釈も成り立つ。すなわ
ち、暖簾の価値が減損した場合、減損部分を自己創設暖簾が補填することで表面的に価値
が維持されているように見える。自己創設暖簾を形成する宣伝広告費等の支出は当該年度
の費用として処理される。こうした処理は鉄道業などに実践されている取替資産の会計処
理と同一である。 
 
3.2 実践 
アメリカの SFAS142 号が世界で初めて非償却・減損テスト説を採用した。「非償却」の
会計処理は毎年の償却費がないので、当初認識額を将来へ繰越していくだけであり、容易
である。しかし、暖簾の簿価が全額は回収されない事態が発生した場合は、回収可能性の
低下の程度を判定するために減損テストが行なわれる。テストは、買入れ暖簾に対して毎
年 1 回あるいは減損を予想させる事象が発生したときに実施しなければならない。 
＜減損テストの手法＞ 
SFAS142 号が規定する減損テストの手法は次のとおりである 13)。 
 買入れ暖簾は取得日に 1 つ以上の報告単位（RU）に割当てられ、当初認識額（簿価）と
なる。当初認識後の暖簾の減損テストは 2 段階で行なう。第 1 段階では、減損の有無が判
定される。第 2 段階では、減損の額が決定される。 
 第 1 段階では RU の公正価値と暖簾を含むその期末簿価とを比較する。RU の公正価値と
は、取引を行なう意思のある当事者間において決定される購買額あるいは売却額である。
活発な市場における取引価格か、それがない場合は割引キャッシュ・フロー法などによる
最善の見積りになる。公正価値が簿価を超えれば、当該 RU の暖簾の価値は減損していな
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いと解釈される。逆に簿価が公正価値を超えていれば、当該 RU の暖簾の価値が減損して
いる可能性があると解釈され、減損損失の金額を測定するために次の段階へ進む。 
第 2 段階では、RU の「暖簾の暗示する(implied)公正価値」を暖簾の期末簿価と比較する
14)。簿価が公正価値を超えていれば、その超過額が減損損失額になり、暖簾の簿価は損失
額分だけ修正される。暖簾の暗示する公正価値の算出は、当該暖簾の当初認識時と同じ方
法で行なう。減損の額は暖簾の簿価を超えてはならず、減損の戻入れは禁止されている。 
 減損の検討時期は、基本的に年度ごとである。また、減損を生ぜしめる可能性のある特
定の状況が判明したときにはその時点で減損の検討を行う。そうした状況とは、例えば、
①法律上、事業環境上の不利な変化、②規制当局による不利な指導、規制、③重要人物の
喪失、などである 15）。 
SFAS142 号による暖簾の減損テストに関しては第 5 章で再度詳細に論じる。 
 
3.3 批判 
暖簾の非償却・減損テスト説に対する批判は、次の 4 点から提起されている。①暖簾を
非減耗資産と解すること、②暖簾の取得原価が収益または期間に対応して配分されないこ
と、③暖簾の価値は自己創設暖簾が実質的に資産計上されるので維持されていること、④
減損テストの手法に改善の余地があること、である。 
①の暖簾を非減耗資産と解することは、暖簾は取得後競争の激化などにより減価するこ
とが経済界で不断に観察されることに鑑みて合理的とはいえない。減価する暖簾を非減耗
性資産であるとして償却しないのは経済的現実から乖離しているとの批判である。②の批
判は、①から導かれる。暖簾は減価するので、その取得原価を暖簾の便益が企業に貢献す
る期間にわたって、収益ないしは期間に対応した配分することが適切な会計処理であるが、
非償却・減損テスト説ではそうした処理はしないとの批判である。 
 ③の批判は、たとえ外見上暖簾の価値が不変のように見えたとしても、それは年々の減
価部分を結合後の追加的な投資や企業努力によって作り出された自己創設暖簾が置換・補
填しているからに他ならない。従って、暖簾を償却しないことは自己創設暖簾を計上する
ことと実質的に同じになるが、自己創設暖簾の資産計上は現行の会計基準および会計慣行
と整合していないとの批判である。 
④は暖簾の減損テストの手法にはまだ改善の余地があるとの批判である。対象となる減
損テストの実施単位（RU）が切り離されて売買されることは稀であり、それらを取引す
る活発な市場は存在しない。従って、実施単位の公正価値は企業独自の仮定を用いた推定
値が使用されることになる。減損テストで使用される他の仮定も含めて全体が Sun 
Microsystems, Inc.が述べているように「高度に主観的であり、分析過程において多くの
点で重要な判断が必要」（注 15 参照）であるので、仮定の設定の仕方により数値が大きく
変わる可能性がある。それ故、検証性の高い取得原価に基づく償却法のほうがより信頼性
の高い財務諸表を提供できるかもしれない。 
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4. 持分控除説 
4.1 主張と論拠 
持分控除説は、買収取引の仕訳時に借方に記録された買収差額（借方の剰余金）を損益
計算書を経由せずに貸借対照表の貸方にある持分から控除する、ないしは持分へマイナス
項目として計上する考え方である。この説では買収差額（暖簾）に資産性を認めないので、
償却説と非償却説の間で論点となっている暖簾の減耗性論争に立入らないで済む。 
持分控除説の論拠は、第 1 に買収差額は資産とは認められないこと、第 2 に買収差額は
資本取引である企業買収により生じたこと、第 3 に自己創設暖簾の会計処理との整合性が
重要であること、である。 
第 1 の買収差額（暖簾）を資産として認めない理由としては①暖簾は資産が保有すべき
属性である分離可能性を持っていないこと、②資産は測定されなければならないが、暖簾
は評価の対象であり、測定の対象ではないこと、③暖簾は正常利益率を超える部分の利益
を表すが、被買収企業を統合した後での買収対価総額に対する利益率は正常利益率になる
ので、買収企業にとって暖簾は特別のものではないこと、④暖簾は特別のスキルや高いモ
ラールのように企業構成員に帰属するものであり、企業に帰属するのではないこと、など
があげられる。 
持分控除説の第 2 の論拠は、買収差額は資本取引である企業買収により生じたことであ
る。すなわち、企業買収は株主が行なう組織再編としての取引である。買収企業は被買収
企業の株主からその保有する株式を買い取るが、1 株あたりの買取り価額は通常被買収企
業の 1 株あたりの純資産の公正価値を上回っている。この超過部分は被買収企業の自己創
設暖簾に相当する。従って、買収が株式交換で行なわれた場合に鮮明に表れるが、被買収
企業の株主は純資産を提供しただけでなく、自己創設暖簾を現物出資し、その代償として
別な企業の株式を受領するのである。 
この点では持分控除説による暖簾の会計処理は資本取引である建設利息のそれと類似
している。建設利息とは、電力、ガス、鉄道など巨額の設備投資を必要とする企業が、設
立後数年間は利益がなく、本来であれば配当を払えないが、建設利息という名目で支払う
特別な配当のことである。累積配当額が繰延資産として計上され、利益によって償却され
る。償却方法は、後年利益があがり一定割合以上の配当を支払った場合に、その超過分と
同額以上を利益処分として償却費に充当することが多い。 
持分控除説の第 3 の論拠は、自己創設暖簾の会計処理との整合性が重要であると考える
ことにある。償却説に立つと、自己創設暖簾と買入れ暖簾は同じ本質を持ちながら異なっ
た会計処理が行われる。持分控除説はこの不整合に疑問を呈し、両者の会計処理を整合さ
せるべきであると主張する。具体的には、買収差額を持分勘定から直接控除する方法を採
用する。 
 Spacek は、持分控除法による会計処理が適切であるとして次のように述べている。すな
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わち、損益計算書は企業の現有の生産資産からの経常的な収益力を表すべきである。暖簾
の償却費は経常費用とは認められない。貸借対照表は不確かな将来の収益の源（暖簾）を
含むべきではない。また暖簾は持分価値の減少であり、市場が企業を評価する経営の成績
の減退ではない。従って、暖簾は持分から控除すべきである。そうすると損益計算書は企
業の現有の生産資産からの経常的な収益力を表すことができる。貸借対照表では持分勘定
が暖簾相当分だけ減少するが、減少することで被買収企業の生産資産の価値以上を支払っ
て将来の収益力を取得したことを株主に知らしめることができる 16)というものである。 
 
4.2 実践 
持分控除法が盛んに用いられたのはイギリスにおいてである。1984 年に制定された同国
の会計基準である SSAP22 号「暖簾会計」は持分控除法を標準的処理として採用した。一
方、自己創設暖簾は支出時の費用処理が義務付けられた 17)。両暖簾間の会計処理の整合性
を考えれば買収差額の即時費用法も否定できないはずであるが、買入暖簾が企業結合時の
経営成績とは関係がないという理由で却下され、持分控除法が採用された 18)。 
持分控除説は特に実務家から歓迎された。企業買収時に持分控除法により買収差額（暖
簾）を処理すれば、償却費が爾後の利益を圧迫することもない。必要であれば再度買収に
出動できる。こうした会計処理が一因となってイギリスでは 1980 年代に買収ブームが生
じた。 
アメリカでは 1944 年に公表された ARB24 号が買収差額（暖簾）の会計処理として合
併直後に剰余金への賦課による消却を含む 3 つの方法を規定している。ARB24 号は、基
本的な論理が異なる複数の会計実務を容認し、経営者の自由選択を認める会計基準であっ
た。但し、「合併直後の剰余金への賦課による消却」の使用は抑制的と考えられており、
1953 年に公表された ARB43 号では資本剰余金への直接賦課が禁止された。 
 ARB43 号による禁止にもかかわらず、持分控除法は根強く使用され続けた。規定をくぐ
る目的で持分控除法は「名目評価（nominal valuation）」へ形を変えた。名目評価とは、暖
簾の簿価を名目価値（通常は１ドル）とし、差額を利益剰余金などに賦課する方法である。
AICPA の“Accounting Trends and Techniques”によると、暖簾の会計処理の総数に占める
名目評価法の割合は、1953-54 年度で 76.2％、1957 年度で 62.2％、1964 年度で 37.0％と
なっている 19)。その後 1970 年に APBO17 号が公表され、名目評価法を含む持分控除法の
使用は終止符を打った。 
＜控除の具体的な方法＞ 
持分控除説では、発生した買収差額（暖簾）を持分のどの部分から控除するのかが問題
になる。本稿では Catlett and Olson（1968）の所説に従い①剰余金からの控除法と、②そ
の他の控除法とに分けて検討する。①はさらに(a)資本剰余金からの控除法と(b)利益剰余金
からの控除法に分けることができる。 
①剰余金からの控除説  
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(a)資本剰余金控除説 
買収差額を資本剰余金から控除すべきであるという考え方は、①資本剰余金は、持分所
有者が資本金を超えて払い込んだ金額である、②資本剰余金は、資本返還の一部として持
分所有者へ返還する以外に、損失金解消のために使用することができる、③代理人説によ
ると買収は持分所有者の意向を受けた経営者の行為であるので、持分所有者が払い込んだ
金額を減じるのが正当である、との根拠による。 
この説では、買収差額として被買収企業の株主へ支払った金額は、前項で述べた建設利
息同様拠出資本の払い戻しと解する。買収差額への支払いならびに建設利息の支払いはい
ずれも株主の利益を意図して行なわれる。支払いにより一時的に減少した剰余金は、再度
将来の利益によって補填される。このように買収取引は資本取引であり、損益取引の外に
あると解釈されている。 
(b)利益剰余金控除説 
 一方、買収差額は利益剰余金から控除すべきであるという考え方がある。その根拠は、
利益剰余金は、過去からの累積利益であるが、株主へ配分せずに累積してあるのは、経営
不振時への対策や将来の投資機会への準備のためである。従って、将来の利益創出に貢献
する買収差額（暖簾）を利益剰余金へ賦課するのはこうした目的に適う。また当期の経営
成績に影響を与えないうえに、暖簾が将来にわたって企業へ収益をもたらすにつれて、良
好な利益によって利益準備金が回復することからも適切である、とする。 
 この説では、買収差額を被買収企業の株主に対する配当と解している。この配当の支払
は、被買収企業の株主にとっては、買収差額が体現している超過収益力を源泉とする将来
の配当を断念することに対する一時払い補償の意味を持つ。こうした留保利益からの支払
いは、毎年の純利益を源泉としており、損益取引の一つである。また、当該支払いにより
減少した利益剰余金は将来の超過利益の実現により回復されると想定されている。 
②その他の控除方法 
その他の控除の方法には、(a)持分一般から控除する方法、(b)独立科目として資産と持分
の双方へ計上する方法、がある。 (a)は貸借対照表で数期間にわたり株主持分から控除し、
後日資本剰余金または未処分利益へ消却賦課する考え方を含む。 
 (a)の根拠は、買収差額を持分勘定から控除する場合、買収差額が持分勘定を構成するど
の特定項目と対応関係を持つかの特定が困難であるので、買収差額に相当する独立項目（例
えば「買収差額」)を作り、持分勘定全体から控除するのが適切であると考えるものである。
当該勘定は将来の純利益によって補填され続け、最後には消滅する。 
 (b)の独立科目として資産と持分に計上する方法は、世にバートンの提案として知られてい
る。買入れ暖簾が発生すると資産として「将来収益力のコスト」を計上する。一方、持分
にもこれと同額の「将来収益力を表す持分」を計上するが、その相手勘定は留保利益の借
記である。資産側は年々の償却を行なうが、償却費相当額は費用として収益へ賦課せず、
直接に持分側の「将来収益力を表す持分」を減少させるのである。また、借記された留保
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利益相当額は翌年度以降の利益によって補填され、回復する。 
バートンの提案による会計処理は、貸借対照表に暖簾を計上し償却することと同じ効果
が生じる。加えて、毎年の償却費負担が回避できるので、経営者が暖簾の資産計上に消極
的である理由を軽減することができる 20)。 
 
4.3 批判 
持分控除説に対する批判は、暖簾を①資産として認めないこと、および②暖簾（買収差
額）を持分から控除すること、に集中している。 
批判の第 1 に、暖簾の資産性の否定に関するものである。持分控除法論者は、第 1 項に
詳述した議論により暖簾の資産性を否定する。その論拠である暖簾の分離可能性について、
FASB は暖簾が存在する報告単位（RU）は分離可能であり、暖簾は当該 RU とともに買収
企業から離れられると反論している。また、暖簾の測定可能性については、第三者である
買収企業が支払った対価が客観的な測定値になるので暖簾はあながち測定不可能ともいえ
ない。また、暖簾は被買収企業を統合した後では正常利益率になるので特別なものでなく
なるとの主張はその通りであろう。これは有形固定資産に対しても該当する概念と思われ
る。そうであれば、有形固定資産を資産計上し、減価償却を行うのと同様の会計処理を暖
簾にも適用するのが合理的である。一般的に、暖簾の資産性は現在では広く肯定されてい
る。会計基準も暖簾を資産として、論理を展開している。 
第 2 には、買収差額（暖簾）を持分から控除することに対する批判である。買入れ暖簾
は被買収企業の超過収益力を有償で取得したものである。すなわち、将来にわたって発現
すると予想される優れた収益力を買収時に一括払いで取得したと解釈される。また暖簾は
将来の経済的便益の創出に貢献するので、その貢献の程度に応じて費用として収益に賦課
するのが合理的である。買収差額の発生と同時に全額を持分勘定から控除して、翌年度以
降に償却費の負担をしないのは、収益に対する暖簾の貢献が適切に対応していないので合
理的な会計処理とはいえない。 
他方、実務家からの批判もある。まず第 1 に持分控除法を採用していない国の企業から
批判が寄せられた。持分控除法は暖簾の償却説に比べて国際的な買収競争において相対的
に有利になるという。買収が成功すると、償却説をとる国の A 社は暖簾の償却費を毎年費
用として計上するが、持分控除説をとる国の B 社にはその必要がないからである。その結
果、翌年度以降の損益への賦課がない B 社の方がより高い競争価額を提示できるといわれ
てきた。 
実務面での批判の第 2 は、持分勘定からの控除は財務安定性を損なうことである。買収
時に買収差額の全額が株主持分から控除されると、持分勘定が減少する。特に買収差額が
巨額な場合には、資本剰余金や利益剰余金では相殺しきれず、資本金まで減少する可能性
がある。さらに債務超過に陥る可能性すらある。こうした財務の不安定性は、企業格付け
を低下させ、その結果当該企業の資本調達コストが上昇するかもしれない。このジレンマ
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回避のためにイギリスで考案されたのが、買収差額からブランドを分離独立させることで
あった。ブランドを独立させることにより買収差額を最小化し、持分勘定からの控除を少
なくするのである。しかもブランドは非償却資産とした。このブランドの処理法は他の無
形資産の処理法との整合性を乱すものであるとして激しいブランド論争を巻き起こした。
ブランド論争は、1997 年の FRS10 号の制定により、ブランド論者の敗北という形で決着
した。 
 
5. 小括 
 本章では暖簾のさまざまな会計処理法を複式簿記の視点から整理分類した。その上で、
特に重要と考えられる規則的償却説、非償却・減損テスト説ならびに持分控除説を取り上
げて、それぞれの理論的根拠および実践の状況を考察するとともに批判を行なった。これ
らの会計処理法の見解を一言で述べると、規則的償却説は暖簾を費用性（減耗性）資産と
見ており、非償却・減損テスト説は暖簾を取替資産と見ており、持分控除説は暖簾を建設
利息類似物と見ている。 
 規則的償却説と非償却・減損テスト説は暖簾の資産性を認めるが、持分控除説は資産性
を認めない。従って、暖簾の資産性をめぐって償却説と非償却説のグループと持分控除説
とは対立関係に立つ。しかし、暖簾を被買収企業の超過収益力とみる考え方では、暖簾は
将来時点で収益に転化する。収益に転化する力は資産としての能力が認められる。暖簾を
将来の便益可能性とみる考え方では、便益を提供できる力は資産であると考えられている。
SFAS141 号は、暖簾の資産性を詳細に点検し、その結果暖簾は資産であると判定している。
点検に当たり判定の規範とされたのは概念フレームワーク（SFAC）であった。SFAC の
理論展開を誤りとしない限り、暖簾を資産とした FASB の結論は妥当なものである。それ
故、暖簾の資産性を否定する持分控除法の考え方は合理的とはいえない。 
持分控除法論者は、４．で述べたような主張を行う。こうした主張の一部は理解できる
ものの、買収対価が被買収企業の純資産の公正価値額を超過する事実は、被買収企業に目
に見えない何かが存在することを示唆している。その何かが測定可能であれば、資産とし
て取り扱うことは合理的であろう。従って、暖簾の資産性を否定する持分控除法による会
計処理は、理論的合理性というよりはむしろ実務上、経営上の要請から支持されたものと
考えられる。 
暖簾の資産性をめぐる議論は、暖簾を資産として認識する考え方がより合理的であると
判断され、それを認識しない持分控除説はアメリカに次いでイギリスでも 1997 年を最後
に会計基準から排除された。持分控除説が排除された後は、規則的償却説と非償却・減損
テスト説の間での議論が盛んである。 
 規則的償却説は、暖簾を有限な命数を持つ経済的資源、すなわち、減耗資産であると考
える。実際の企業社会において、企業結合後時間の経過とともに結合の効果が薄れ、競合
企業の台頭を許す事例が見られるが、こうした事例では暖簾の経済的価値は時間の経過と
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ともに低下していると考えるのが合理的である。但し、物的実体のない暖簾の命数と減価
のパターンを正確に予測することは実際上困難である。企業はこの困難を多くの先行例を
参考にしつつ最善の見積もりを行なうことで克服しようと努めてきた。こうした努力が財
務諸表の信頼性としてある程度浸透している。 
 規則的償却説では買入れ暖簾と自己創設暖簾の会計処理の不整合が批判される。両者は
同じ本質を持つので、同じ会計処理をすべきであるとの批判には合理的に答えられていな
い。この矛盾は最終的には自己創設暖簾の測定手法の発達によって解決されるかもしれな
い。 
非償却・減損テスト説の特徴は、暖簾を無限の命数を持つ経済的資源、すなわち非減耗
資産であると想定する点にある。また、たとえ暖簾の命数が有限であるとしても、暖簾の
価値減退の程度を正確に把握することは不可能であるので、事前に設定した償却のフォー
ミュラによって価値の減退を測るのではなく、通常は何もせず、価値の減退が実際に生じ
たときに減損処理を行なうのが暖簾の経済実態をより正確に表現すると考えるのである。 
非償却・減損テスト説では、暖簾の価値の変動を監視するツールとして減損テストを用
意している。減損テストにより算出された暖簾の価値は償却法が採用する恣意的な仮定に
立脚する簿価よりも信頼性が高いとする。ただし、暖簾が非減耗資産であるとの前提には
批判が多い。資産計上後の暖簾の価値が表面上不変のようにみえたとしても、実際上暖簾
は減価しており、減価部分を自己創設暖簾が補っていると見る見解がある。これは原則的
に資産計上が禁止されている自己創設暖簾を実質的に計上することを意味する。FASB はこ
うした現象の存在を認めているが、その不整合性に関して特段の説明を行なっていない。 
 最後に、規則的償却説と非償却・減損テスト説の違いは最終的には暖簾の減耗性に関す
る見解の相違に集約される。暖簾は減耗資産であるとの見解に立てば、命数内での償却が
合理的である。減耗資産ではないとの見解に立てば、非償却が合理的である。事実は、暖
簾は減耗する要素と減耗しない要素との混合体である。従って、どちらへ決め付けても矛
盾を内包することになる。 
 
 
 
 
 
【第 4 章の注】 
(1)  Paton and Littleton (1940), pp.92-93 
(2)  ibid., pp.69-70 
(3)  ibid., p.73 
(4) 中村忠（1995）は、対応関係には①直接的対応（個別的対応）と②間接的対応（期間的
対応）とがあり、前者は対応関係が直接的に把握できる売上高と売上原価の関係であり、
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後者はそれが困難なその他の費用収益の関係であると述べている（p.143-144）。 
(5)  Walker (1953), pp.213-214 
(6)  AICPA(1944), pars.1-3  
(7)  AICPA(1970b), par.9 
(8)  Catlett and Olson (1968), p.111 
(9)  Walker(1953), p.211 
(10) FASB(2001c)、par.B74 
(11) ibid., par.B79 
(12) ibid., par.B99 
(13) ibid.,pars.19-38 
(14) 「暗示する」という語は、暖簾の公正価値が直接的ではなく残余としてのみしか 
測定することができないので、その見積額をより的確に表すために使用されている。 
(15) SFAS142 号が規定する暖簾の減損テストは難解な構成と複雑な算出過程をとるが、 
本規定の実際の適用例として、例えば Sun Microsystems, Inc.や Sanmina-SCI 
Corporation がある。暖簾の減損損失額は前者の 2003 年度で 2,125 百万ドル、後
者の 2005 年度で 600 百万ドルであった。Sun Microsystems, Inc.はその財務諸表
の注記の中で「暖簾の減損の可能性を評価する過程は高度に主観的であり、分析過
程においても多くの重要な判断が必要である」と記述している。（前者については
AICPA(2004), pp.364-366、後者については AICPA(2006), p.324 参照のこと） 
(16) Spacek(1964), pp.39-40 
(17) Accounting Standards Committee(1989), par.6 
(18) ibid., par.7 
(19) アメリカにおける名目評価法による暖簾の処理に関しては梅原秀継（2000）、 
pp.128-132 に詳しい。 
(20) 黒川行治（1998）、pp.127-130 に依る。 
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第 5 章 アメリカの企業結合と暖簾の会計基準                      
 本章では近年におけるアメリカの暖簾に係る会計基準の展開状況を検討する。 
 AICPA の会計原則審議会（APB）は、1970 年に意見書（APBO）16 号「企業結合」と
同 17 号「無形資産」を公表した。前者は暖簾の発生時の会計処理を、後者は発生後の会計
処理を取り扱う。さらに、FASB によって 1995 年に SFAS121 号「長期性資産の減損と処
分する長期性資産の会計」が制定された。この基準は、暖簾の減損に係る会計処理をも包
摂している。その後 2001 年に至り、APBO16 号と同 17 号を換置するものとして SFAS141
号「企業結合」と同 142 号「暖簾とその他の無形資産」が制定された。同時に、暖簾の減
損規定は SFAS121 号から除外され、SFAS142 号の中で取り扱われることとなった。以上
の推移を図示すれば図表 5-1 になる。 
 
図表 5-1：米国における暖簾の会計処理と減損処理の会計基準 
暖簾の会計処理
暖簾の減損処理
1970 1980 1990 2000 2010
APBO16/17 SFAS141/142
SFAS121 SFAS142
 
 
企業結合の方法と暖簾の発生は不即不離の関係にある。すなわち、持分プーリング法の
下では暖簾は発生しない。他方、パーチェス法の下では暖簾が発生する。発生した暖簾は
従来は償却が義務付けられていたが、SFAS141 号/142 号は償却を禁止している。アメリカ
における企業結合法と暖簾の会計処理の相関性を図示すると図表 5-2 のとおりとなる。図中
の⇒は、それぞれの体制下で認められている会計処理法を示す。 
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図表 5-2：企業結合法と暖簾の会計処理 
１．APBO16号/17号
企業結合法と
暖簾の会計処理
企業結合法 暖簾の発生 暖簾の会計処理
持分プーリング法
パーチェス法
発生せ
ず
発生す
る
償却法
非償却＋
減損テスト法
２．SFAS141号/142号
企業結合法と
暖簾の会計処理
持分プーリング法
パーチェス法
発生せ
ず
発生する
償却法
非償却＋
減損テスト法
 
1. APBO 16 号 / 同 17 号および SFAS 121 号 
 APBO 16 号および同 17 号が制定されたのは 1970 年である。これらの会計基準は、実務
性を重視したことから、論理性、規範性に劣るところがある。加えて 1970 年当時には SFAC
のような概念フレームワークが存在しなかった。その結果、APBO 16 号および同 17 号に
あってはその結論の理論的妥当性の検討が必ずしも十分ではない憾みがある。 
 
1.1  APBO 16 号「企業結合」 
 APBO 16 号の中心的なテーマは企業結合の 2 種類の会計処理（「パーチェス法」と「持
分プーリング法」）の取り扱いである。本基準ではこれら 2 種類の処理方法の長所、短所を
詳細に検討した結果、「双方に長所のあることを認め」1)、共に容認した。ただし、どちら
の方法を取るかは経営者による任意な二者択一ではなく、結合の経済的実態に即して一義
的に決まるものであると規定している。 
（１）持分プーリング法 
 持分プーリング法とは、企業結合に際して被買収企業の資産と負債を簿価で取り込む方
法である。他方、パーチェス法では企業結合は「企業を『買う』」という性格上、被買収企
業の資産と負債を時価（公正価値）で結合することが理論的整合性を持つと考える。しか
し、ある条件下ではパーチェス法が経済的現実を忠実に表現しないと考えられた。この場
合に適用されるのが持分プーリング法である。従って、持分プーリング法を適用する一定
の条件が APBO 16 号で特定化された。条件は以下のとおり全部で 12 個ある 2)。 
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 a.結合前の会社の特質 
   ①当事会社が自律している会社（2 年間） 
   ②当事会社の会社間投資が 10％以下 
b.企業結合の実行方法 
  ③単一の取引あるいは 1 年以内の完了 
  ④実質上すべての議決権付普通株式交換（90％ミニマムルール） 
  ⑤結合計画 2 年前から結合完了日までに、議決権付普通株式の持分を変動させない 
  ⑥結合計画開始から完了日までの自己株式取得の制限 
  ⑦個々の普通株主間の持分比率が変化しない 
  ⑧議決権の行使が制限されない 
  ⑨結合計画完了日の計画内容の確定 
c.あらかじめ計画された取引の欠如の条件 
  ⑩結合存続会社は交付株式の償還、再取得に同意しない 
  ⑪結合存続会社は旧株主の利益になる財務契約を結ばない 
  ⑫結合存続会社は結合後 2 年以内に、重要な取得資産を処分する計画を持たない 
 
 APBO 16 号は、以上の条件をすべて充足した場合に限り持分プーリング法の適用が認め
られると規定した 3)。それ以外の企業結合はすべてパーチェス法によって処理される。 
持分プーリング法では被買収会社の資産と負債を簿価のまま結合するために、暖簾は発
生しない。従って、企業結合後において暖簾の償却費による期間損益への圧迫がない。そ
の結果、持分プーリング法は経営者から強く好まれ、結合実態を離れて濫用されることに
なる。1996 年に FASB が企業結合および無形資産の会計基準の見直しを行動アジェンダに
追加した時点では、持分プーリング法の濫用がすでに目に余るほどであった。経営者が持
分プーリング法をどれほど便利に恣意的に使用していたかは、FASB による持分プーリング
法の禁止提案（後日 SFAS141 号として結実）に対して、経営者から執拗な抵抗が繰り広げ
られた事実からも想像がつく。 
 （２）パーチェス法 4) 
 パーチェス法とは、企業結合を一企業による他の企業の取得として会計処理を行う方法
である。「取得した企業は取得した資産から引受けた負債を控除して取得原価により帳簿記
載を行なう。取得企業の取得原価と、取得した資産および識別可能な資産の適正価額から
引受けた負債を控除した金額との差額は暖簾として記帳される」5)のである。 
 企業結合にパーチェス法が適用されるのは、持分プーリング法が適用される場合以外の
すべての企業結合である。パーチェス法による結合では、「資産の取得、株式の発行、買収
後の資産負債会計につき通常歴史的原価主義会計の諸原則」を適用する 6)。歴史的原価主義
会計の諸原則とは、資産の貸借対照表への計上値は「原価」を基礎とし、費用はそれが関
連する収益へ「対応原則」によって賦課される会計処理である。後者については、取得さ
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れた資産は「資産として保持され、償却その他の方法により収益と対応せしめられる」と
規定されている 7)。 
 パーチェス法による企業結合では、暖簾が発生する。発生した暖簾は APBO17 号の規定
に従って償却しなければならない 8)。 
（３）資産、負債の金額割当指針 
①価格属性の選択指針 
 パーチェス法による企業結合では、買収対価を被買収企業の個々の取得資産と引継負債
へ割当てるが、そのための一般的な価格属性の選択指針は以下のとおりである 9)。 
  a.市場性のある有価証券―正味売却時価 
b.債券―適切な利率による現価から回収不能見積額と回収費用見積額を控除した額 
c.棚卸資産 
(1)商品・製品―見積販売価格から(a) 販売費用、(b)適正な利益額を控除した額 
(2)仕掛品―完成品の見積販売価格から(a)完成までの費用、(b)販売費用、および(c)
適正な利益額を控除した額 
(3)原材料―再調達時価 
d.工場設備 
 (1)使用するもの―類似能力を持つ設備の再調達時価 
(2)売却（予定）のもの―正味売却時価 
(3)一時使用のもの―正味売却時価 
e.契約、特許権、顧客・仕入先リスト等の識別可能無形資産―鑑定価値 
f.土地、天然資源、市場性のない有価証券など―鑑定価値 
g.買掛金、支払手形、長期借入金、その他の未払金―適切な利率による未払額の現価 
h.年金原価、製品保証費、有給休暇費、繰延報酬の発生額等―適切な利率による現価 
i.不利なリース、買収に伴う工場閉鎖費用等の債務・約定―適切な利率による現価 
②選択された価格属性の特徴 
 上記の価格決定法を検討すると、個々の価格属性の選択は一見合理的のようにみえる。
例えば、工場設備のうち使用を続けるものの価額の測定には、類似能力を持つ設備の再調
達時価が選定されている。これは概念的には理解できるが、実務への適用はかなり困難で
あろう。例えば、ある企業が大型の製造機械を購入したとする。機械そのものは汎用機械
であったとしても、当該企業での使用方法はきわめて個性的である。他の企業での使用法
と比較して、生産品目が異なる、運転状況（時間、密度など）が異なる、維持補修の程度
が異なる。その結果、汎用機械といえども購入された後は企業に固有の要素が凝着し、個
別性の強い資産となる。個別性の強い機械の再調達時価を算定することは容易ではない。 
 上表に度々表れる鑑定価値は、常に鑑定者の個別的要素が入る。鑑定者の知識の深さ、
経験の広さが異なった結論へ導くことが往々にしてある。鑑定会社によって鑑定結果に幅
があるといわれる事実はこうした要素を反映している。加えて、鑑定会社の選択は経営者
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の手にある。鑑定価値は多くの恣意的な要素に囲まれている。 
 また、「適切な利率による現価」の算定には適切な利率の選択が不可欠である。利率には
さまざまなものがある。市中の一般的な金利、当該企業のリスクを反映した借入金利、販
売したときの割賦金利、購入したときの割賦金利などがいくつかの例である。「適切な」利
率とはいうものの、その決定はかなり恣意的になる可能性がある。 
以上の観察から、上記の測定属性を実際に適用する場合には、資産・負債の金額決定に
かなりの恣意性が入る可能性がある。各項目で少額の揺らぎであっても、合計すればかな
りの金額になる。暖簾の金額は、買収対価を取得資産と引継負債へ割り当てることにより
計算される。従って、資産と負債の金額決定の恣意性は、暖簾の金額へ直接影響を及ぼす
ことになる。これは暖簾の金額を間接的に決定できることを意味する。 
 
1.2  APBO 17 号「無形資産」 
 APBO 16 号と同時に制定された本基準は暖簾を含む無形資産の会計処理を取り扱う。暖
簾に関しては、APBO 16 号が取得時の会計処理を規定し、本基準は取得後の会計処理を規
定する。 
本基準では無形資産の定義が示されることなく、無形資産が 2 種類に分類される。無形
資産には、①法規や契約ならびにその資産の性格に基づいて命数が決定できるもの、およ
び②命数が永久なものもしくは取得時に命数が不確定なもの、の 2 種類がある。次いで、
無形資産の問題として、(1)当初の計上金額の決定、(2)取得後の会計処理（償却）、(3)価値
が著しくかつ永久に低下した場合の会計処理、が取り上げられる。これらの問題の解決は
無形資産の特殊性ゆえに複雑なものになることが示される 10)。 
 暖簾を含む無形資産の取得後の会計処理は、前記の 2 種類の分類に従って行う。①に属
す無形資産の原価は、その命数もしくは効果の及ぶ期間の損益に規則的に賦課する方法に
より償却する。②に属す無形資産の原価については 2 つの処理法がある。第 1 は、取得原
価のまま据え置く方法である。後日、命数の有限性が明確になった場合には残存期間にわ
たり規則的に償却する。第 2 は、経営者の裁量により、損益に規則的に賦課する方法で償
却する 11)。 
 本基準は、暖簾を含む無形資産の会計処理に関して、(1)他から取得する暖簾を含む無形
資産の原価は資産として認識する、(2)識別不能な無形資産の開発原価は費用として認識す
る、(3)無形資産の原価はその効果が及ぶと考えられる期間損益に対して規則的に賦課する
方法で償却する、(4)償却期間は 40 年以内である、ことを規定している 12)。 
 本基準の基本的会計思想は、APBO16 号と同様に「歴史的原価主義会計」である。すな
わち、資産は繰延原価（未償却原価）であり、それが関連する収益または会計期間に対応
させることが求められている。暖簾および類似の無形資産の原価は、土地、建物または設
備の原価とその本質を同じくする。APB は、暖簾の命数に関して、土地のようには永久で
はなく、長命な資産のように確定もしていないと述べている。それ故、償却期間の最短と
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最長を設定することとした。最長期間は 40 年とされたが、最短期間の設定はない。また、
ほとんど無期限に存続するようにみえる無形資産も、永久に存続するものはきわめて少な
いという見方をとっている 13)。 
 こうした会計処理を設定することにより APB が目指していたものについて、大塚成男教
授は次のように述べている 14)。 
「無形資産の償却における恣意性を排除することによって期間損益計算における歪み
を除去することであった 。（中略）それゆえ、具体的な償却方法としては定額法の採
用が想定されている。さらに、いったん認識された無形資産については、償却期間の
見直しは求められてはいるものの、無形資産の評価額そのものを見直すことは求めら
れていない 。（中略）すなわち、APB 意見書 17 号は期間損益計算を重視した会計基準
である」 
なお、1970 年当時においては資産の減損に係る規定は存在していない。代わりに償却期
限の短縮が使用された。APBO17 号は、企業は継続的に償却年数を評価しなければならず、
命数の見積もりを変更した場合には、未償却年数を改訂後の残存年数に変更しなければな
らないと規定している 15)。 
 
1.3  SFAS121 号による暖簾の減損処理 
 FASB は 1995 年に SFAS121 号「長期性資産の減損および処分する長期性資産の会計」
を公表し、同年 12 月 15 日以降に開始する事業年度から適用を開始した。 
 本会計基準は有形固定資産、識別可能無形固定資産および暖簾の減損ならびに処分を予
定する有形固定資産、無形固定資産の会計処理を規定している。（本基準は、2001 年に
SFAS144 号「長期性資産の減損または処分に関する会計」で代置されたが、新基準は報告
規定を改訂したものであり、保有し、使用する長期性資産の減損の認識、測定は変えてい
ない）。 
 本基準によると、暖簾を含む長期性資産の減損は 2 段階のテストを経て認識される。最
初のテストは、それらの資産の簿価が回収できないと見込まれることである（「回収可能性
テスト」）。第 2 のテストは、当該簿価が公正価値を超過することである。簿価が回収でき
ない事態とは、当該資産の使用ならびに最終処分から生じる割引前キャッシュ・フローが
簿価を下回る場合である。下回ることが明らかになった場合は、減損損失額確定のために
当該資産の公正価値を算出しなければならない。しかし、長期性資産には多くの場合活発
な公表市場価格が利用できないので、類似資産の価格や現在価値評価法などの技法を用い
ることになる。そのようにして得られた公正価値が簿価を下回る場合に減損が存在すると
され、両者の差額が減損損失額となる。 
 資産は単独で減損の存否の対象となるが、多くの場合他の資産や負債のキャッシュ・フ
ローから独立した識別可能なキャッシュ・フローをもつ最低水準の資産群をグループ化し
て減損テストを行なう。グループ化された資産群の中に買収時に取得した暖簾が（もしあ
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れば）含まれる。 
 回収可能性テストの実施時期は、減損を生じさせる可能性のある事象が発生した都度で
ある。SFAS121 号は、そうした事象として「長期性資産の市場価格の著しい下落」「長期性
資産を使用する範囲、方法またはその物理的状態の相当不利な変化」などいくつかの例を
示している 16)。 
 減損損失額はグループに属す各資産の簿価に比例配分し、簿価を減じる。修正後の簿価
が翌年度以降の新たな原価（new cost basis）となる。また後年事態が改善し、公正価値が
簿価を上回る状況となっても減損損失の戻し入れを行なってはならない。すなわち、長期
資産の簿価の改定は損失方向のみであり、利得方向へは適用されない。このことは SFAS121
号による減損処理が資産の「評価」ではなく、「原価基準」内での調整であることを意味し
ている。 
 暖簾会計の観点から SFAS121 号をみると、同基準は暖簾を含む長期性資産の減損の会 
計処理を規定したものであり、SFAS142 号のように暖簾の減損のみを直接の対象としたも 
のではないので暖簾の減損処理の観点からはきめ細かさに欠けるところがある。資産グル
ープは主として有形固定資産から構成されるので暖簾が入る余地は大きくない。また、無
形固定資産も公正価値の測定に使用するキャッシュ・フローの予測が容易ではない。従っ
て、一企業（事業）全体が対象である場合を除いて、暖簾の減損測定はさほど頻繁に行な
われなかった。 
 
1.4 旧体制下での暖簾の会計処理の特徴 
 ここでは暖簾の会計処理の観点からAPBO16号/17号およびSFAS142号の 3つの会計基
準が同時適用された 1995 年から 2001 年までの期間における暖簾の会計処理に係る特徴を
検討する。この時期を旧体制下と呼ぶ。 
（１）暖簾の会計処理の特徴 
APBO16 号および同 17 号の 2 つの会計基準は、それまで ARB43 号によって処理されて
いた無形資産ならびに暖簾の会計処理をより厳格化した。 
 APBO16 号は企業結合の会計処理として、パーチェス法と持分プーリング法の双方を承
認した。本基準制定時においても持分プーリング法の濫用が問題視されていたが、本基準
ではあえて同法を排除せず、適用条件を厳格化することで対処した。暖簾に関連する規定
では、企業（事業）買収に伴う暖簾の金額の決定方法を定めている。被買収企業から取得
した資産ならびに引受けた負債は公正価値で評価することとされ、評価に使用する価格の
属性が例示された。  
 APBO17 号は、暖簾を含む無形資産の会計処理を規定した。無形資産は減耗性資産であ
り、その命数にわたって規則的に償却すべきであることを明確にした。ただし、命数の不
明な無形資産はそれが判明するまでは償却しないが、判明次第残存期間にわたって償却す
ることが要求された。APBO17 号は「無形資産の価値は結局いつかは消失する」17)、「永久
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に存続する無形資産は、もしあったとしても、きわめて少ない」18)と本文中に記述してい
る。すなわち、暖簾は減耗性資産（費用性資産）であると認識されている。これは制定時
（1970 年）に支配的であった会計思想を反映したものである。 
＜暖簾の償却期間＞ 
 APBO16 号および同 17 号では、暖簾は 40 年以内の規則的償却が義務化された。これら
の会計基準の適用末期において、アメリカ企業が何年で暖簾の償却を行なっていたかを
AICPA のデータ（図表 5-3）でみてみよう。 
 
図表 5-3：アメリカ企業による暖簾の償却年数 
 1998 年 1999 年 2000 年 2001 年 
40 年 166(31.8) 144(28.0) 145  (27.5) 121  (23.7) 
40年以内の期間 94(18.0) 146(28.3) 83  (15.8) 86  (16.9) 
25－30 年 37(7.1) 24(4.7) 15   (2.8) 14   (2.8) 
20 年 27(5.2) 18(3.5) 28   (5.3) 19   (3.7) 
10－15 年 30(5.7) 24(4.7) 21   (4.0) 20   (3.9) 
法律上または見
積年数 
51(9.8) 23(4.4) 33   (6.3) 45   (8.8) 
その他 117(22.4) 136(26.4) 202  (38,3) 205  (40.2) 
合計 522(100) 515(100) 527  (100) 510  (100) 
( )内は構成比（％） 
                     （出典）AICPA “Accounting Trends & Techniques” 各年度版 
 
毎年の調査対象企業 600 社のうち、会計基準が規定する償却最長年数である 40 年を選択
した企業数は、1998 年で 166 社、1999 年で 144 社、2000 年で 292 社、2001 年で 260 社
であった。また「40 年以内の期間」との回答があるが、これは 30 年を超えて 40 年に近い
期間であると推測できる。なぜなら、30 年以下の期間に関しては 3 つの選択肢が用意され
ているが、それらを選択せず、わざわざ 40年以内の期間であると回答しているからである。
この仮定が正しいとすると、回答企業のうち 40 年ないしはその近くを選択した企業の割合
は、1998 年で 49.8％、1999 年で 56.3％、2000 年で 43.3％、2001 年で 40.6％となる。比
率は1999年をピークに低下しているとはいえ経営者は依然として長い償却期間を選好して
いる。 
（２）暖簾の減損処理 
①SFAS121 号による減損処理の方法 
 1995 年に SFAS121 号が制定され、暖簾の減損は同基準に従って処理されることとなっ
た。同基準によると、簿価の回収可能性テストは定期的に行なう必要はなく、各資産（グ
ループ）について減損の兆候を生じさせるような事象が発生したときに行なうこととされ
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ている。それ故、ある事象が減損の兆候を生じさせているか否かの判断、および兆候が存
在した場合の減損テストの実施時期の判断はかなりの程度経営者の裁量に任されていたと
いえる。しかし、毎年の規則的償却によって暖簾の価値の低下は考慮されているので、意
図的な減損損失の計上遅れの影響はかなり緩和されていると考えられる。 
 SFAS121 号による減損テストの第 1 段階（回収可能性テスト）は、当該暖簾から生じる
割引前キャッシュ・フローとその簿価とを比較する。FASB は SFAS141 号/142 号の審議過
程において、暖簾の減損テストの手法として割引前キャッシュ・フローの使用は、貨幣の
時間価値を考慮していないので適切ではないと批判している。しかし、SFAS121 号は暖簾
の償却と減損が並存して暖簾の残高の適切性を監視した体制化での規定であるのに対して、
SFAS141 号および同 142 号は暖簾の償却を禁止し、減損テストのみによって暖簾の計上額
の適切性を監視する仕組みである。この点を勘案すると、SFAS121 号に対する FASB の批
判は幾分割引いて考える余地がある。 
②暖簾の償却と減損処理の並存 
図表 5-3 によると暖簾の償却期間が 30 年以上とそれ以下にほぼ等分に分散しているので、
ここでは一応平均 30 年とおく。暖簾の償却終了後の残存価値はゼロなので、規則的償却法
に従うと当初認識額の 3.3％が毎年の償却費として計上され、貸借対照表上の残高が減少し
ていくことになる。5 年経過すれば 16.5％減、10 年経過すれば 33.3％減である。 
 30 年の命数によって規則的償却が行なわれている暖簾に 10 年後、20 年後に当初計上額
の各 40％の減損が発生した仮設例を図表 5-4 に示した。 
 
図表 5-4：規則的償却と減損損失の関係 
暖簾のB/S計上額
100
66.7
33.4
0
0 10 20 30年
減損40％
減損40％
年数
規則的償却
減損20％
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本図で明らかのように、暖簾の貸借対照表計上額は 10 年後には当初認識額の 66.7％にな
っているので、40％の減損損失の計上が期間損益を撹乱する度合いが少ない。暖簾は毎年
償却されるので、年々貸借対照表上の残高が減少する。従って、簿価が公正価値を超える
ことによって減損損失が発生する確率は暖簾の非償却を規定するSFAS142号によって減損
処理を行う場合に比べて低くなる。すなわち、規則的償却によって暖簾の価値の低下はか
なりの程度取り込まれていることになる。 
また、買収時に発生した暖簾を規則的に損益に賦課することは、企業が責任を持って買
収資金の回収を行なっているとも解釈できる。実行した企業買収に責任を持つよう経営者
に規律づけできるのは規則的償却法の大きな長所である。SFAS142 号による非償却の新ル
ールのもとでは、企業買収の責任の遂行状況が会計的には見えなくなってしまう。 
 
2.  SFAS 141 号と同 142 号 
 FASB は 2001 年 6 月に SFAS 141 号「企業結合」と SFAS 142 号「暖簾とその他の無 
形資産」を公表した。これにより 1970 年以来使用されてきた APBO16 号「企業結合」と 
APBO17 号「無形資産」は廃止された。しかし、後述のとおり APBO16 号の規定のいくつ 
かはそのままの形で新基準へ持ち越されている。 
 
2.1  SFAS 141 号「企業結合」  
（１）結合方法および無形資産の定義 
SFAS 141 号の特徴は、第 1 に企業結合の方法として持分プーリング法を禁止し、パーチ
ェス法へ統一したことであり、第 2 に暖簾と区別すべき無形資産の定義を明確にしたこと
である。 
まず、企業結合の方法であるが、SFAS141 号は持分プーリング法を禁止し、パーチェス
法へ統一した。持分プーリング法を禁止した理由として、FASB は、①合併と買収は経済的
に類似しているので、異なる会計処理を必要としないこと、②持分プーリング法が提供す
る情報が利用者にとって有用でないこと、③国際的な不整合性を是正する必要があること、
④被買収企業の資産と負債を簿価で記録することにより、経営者に買収の説明責任を取ら
せていないこと、⑤持分プーリング法の維持は公共政策（効率的資本配分）に役立たない
こと、⑥パーチェス法の欠陥が是正されたこと、をあげている 19)。 
パーチェス法を使用する場合の会計処理のステップは次のようになる。①買収（取得）
企業の決定、②被買収企業の買収対価の決定、③取得した資産および引継いだ負債への買
収対価の配分決定、④暖簾の認識、である。 
 買収企業の決定は、現金や他の資産による支払いの場合は、支払った企業が買収企業に
なる。また、株式発行による取得は一般に発行会社が買収企業になる。 
 被買収企業の取得価額の決定は、現金による取得であれば、現金支払額になる。他の資
産が用いられた場合は、それらの資産の公正価値額になる。株式が発行された場合は、当
 64 
該株式の市場価格を基礎にして価格変動、発行株数の多寡等を勘案の上、公正価値が見積
もられる。 
 買収対価は取得日の公正価値に基づいて取得資産および引継ぎ負債へ配分する。具体的
な資産および負債の評価基準は、APBO16 号 88 項の規定をそのまま引き継いでいるので、
前節の第 1 項に記載のとおりである。 
暖簾は、買収対価をこれらの基準により取得した資産および引継いだ負債へ配分するこ
とにより発生した差額として認識され、測定が行われる。暖簾は資産として認識しなけれ
ばならず、その金額は買収対価と公正価値で評価された被買収企業の純資産（資産－負債）
との差額として測定される。SFAS141 号は、APBO16 号における暖簾の定義は計算式を示
すだけで、暖簾が資産であるとの根拠を示していないと述べている 20)。そのため改めて概
念記述書（SFAC）に拠って暖簾の資産性の検討を行い、暖簾は資産であるとの結論を確認
している。検討の内容は第 3 章に詳述してある。 
無形資産の定義に関しては、SFAS141 号は、新たに①契約または法的権利から発生して
いる場合、②契約または法的権利から発生していなくても、分離可能である場合は暖簾と
は別の資産として認識しなければならないとの規定を設けた。この規定は、買収差額を暖
簾として認識する前に、上記の①または②に該当する無形資産を探索することを要求する。
被買収企業の貸借対照表に計上されていない無形資産であっても①または②と満たすもの
は、独立した無形資産として貸借対照表に計上される。それ以外の無形資産はそれ自身無
形資産として認識することができず、暖簾の一部となる。SFAS141 号は、付録 A において
そうした資産の具体例をかなり詳細にあげている 21)。 
（２）暖簾の構成要素 
買収対価を被買収企業から取得した資産および引継いだ負債へ配分し終わると、両者の
差額として暖簾が算出される。ただし、買収対価は買収企業が妥当と考えて支払った（主
観的な）金額であるため、多様な要素が混在しており、これらの要素は差額である暖簾へ
も持ち込まれている。SFAS141 号は、暖簾を構成する要素として以下の 6 個をあげている
22)。（暖簾の構成要素に関しては、第 3 章で詳述したので、ここでは要点のみにとどめる）。 
①被買収企業の認識された純資産の帳簿価額を超える超過公正価値 
②被買収企業が認識していない他の純資産の公正価値 
③被買収企業の既存事業の「継続企業」要因の公正価値 
④買収企業と被買収企業の事業と純資産を結合することによるシナジーの公正価値 
⑤買収企業の過大評価に基づく支払対価 
⑥買収企業による過大支払い（または過小支払い） 
要素①と②は、被買収企業が有するある種の資産である。要素③は「継続企業暖簾」で 
あり、要素④は「シナジー暖簾」である。この両者のみが本質的な暖簾であり、FASB はそ 
れらを「中核暖簾」（core goodwill）と呼んでいる。要素⑤と⑥は、誤謬であり、資産では 
なく、買収企業の利得ないしは損失である。従って、本来企業が暖簾として貸借対照表へ 
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計上すべき要素は、③と④のみである。 
この要素分析をより意義あるものとすべく、FASB は買収企業に対して、(a) 買収対価を
正確に測定し（要素⑤の除去）、(b)取得した純資産を公正価値により記帳し（要素①の除去）、
(c)無形資産の要件を満たす無形資産を認識して、それらが暖簾に混入しないように（要素
②の除去）、あらゆる努力をすることを要請している 23)。 
暖簾をその構成要素にまで遡って考察した会計基準は SFAS141 号が最初である。ここで
提示された 6 要素を現実の会計処理に適用することは現在の測定技法をもってしては困難
であるが、理論的考察を深めた点は功績である。 
（３）負の暖簾 
SFAS141 号は、マイナスの買収差額（負の暖簾）が生じた場合の会計処理を次のように
規定している。すなわち、負の暖簾が生じた場合は、①一定の資産を除いて、流動資産以
外の取得した資産を比例的に減少させるように配分し、さらに、②資産をゼロまで減額し
てもなお超過額が存在する場合は、異常利益（extraordinary gain）として認識する、ので
ある。①でいう一定の資産とは、「持分法により会計処理されている投資以外の金融資産」、
「売却予定の資産」、「繰延税金資産」、「年金または他の退職後給付制度に関連する前払資
産」等である 24)。 
こうした取り扱いについて、FASB は、SFAS141 号の結論の根拠において以下のような
説明を行っている。すなわち、すべての企業取引は同等の価値を受け取り、また犠牲にす
る交換取引である。それ故、買収対価を当初配分した後にマイナスの超過額（負の暖簾）
が生じる場合には、買収企業は取得資産および引継ぎ負債を徹底的に再評価しなければな
らない 25)。また、大多数の負の暖簾は、購入価格配分の際の測定上の誤謬に帰すべきもの
であると FASB は考えている。それ故、負の暖簾の当初額は特定の資産に割当てた金額を
修正するために使用すべきであり、当該資産がゼロまで減額された後に残る負の暖簾は、
異常利益として認識すべきである 26)。FASB は、負の暖簾を認識できない債務として会計
処理することは SFAC6 号の負債の定義を満たさないことになるので、唯一の実務的なアプ
ローチは、当該負の暖簾を異常利益として認識することである、と結論づけている 27)。FASB
のこの結論と根拠は、伝統的会計の考え方（例。日本の会計基準）と大きく異なっている。 
 
2.2  SFAS142 号「暖簾とその他の無形資産」 
次に SFAS142 号を検討する。この基準は APBO17 号とは「まったく異なるアプローチ
を採用して」（「要約」）おり、その内容は革命的に変更されている。また、SFAS142 号は
APBO17 号と同様に無形資産に関する会計基準であるが、暖簾に焦点を当てるために表題
を「暖簾とその他の無形資産」としたものである。 
 SFAS 142号の2つの特徴は、①暖簾の償却禁止、と②暖簾の減損テストの厳格化である。
暖簾の償却禁止は、世界で初めて採用された画期的な会計処理法である。本基準の前段階
である1999年公開草案では、伝統的な暖簾会計に基づいて暖簾の償却が義務化されていた。
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その後 2000 年後半の FASB 委員によるフィールド調査を踏まえて、暖簾の会計処理は非償
却＋減損テストへ急旋回し、2001 年公開草案において暖簾は非償却の旨提案された。本基
準は 2001 年公開草案の提案をそのまま採用している。 
②の暖簾の減損テストの厳格化は暖簾の非償却処理を担保する重要な仕組みである。逆
に言えば、信頼できる減損テストの実行可能性が確信できたことで、FASB は暖簾の償却禁
止へ踏み切ったと考えられる。 
（１）暖簾の償却禁止 
 SFAS 142 号はまず無形資産に関して当初認識後の会計処理を規定する。SFAS 141 号で
与えられた定義を充足する無形資産のうち、有限の命数を有する無形資産は償却を行ない、
不確定の命数を有する無形資産は償却を行なわない。命数とは、当該資産が報告企業の将
来のキャッシュ・フローに直接または間接に貢献すると予測される期間をいう。また、企
業は償却している無形資産の残存命数を毎年評価し直さなければならない 28)。 
 次に SFAS 142 号は暖簾は償却してはならないと規定する。暖簾を償却してはならない
理由は、まず無形資産の定義を厳格化したことにより暖簾もどきの無形資産を振り分けら
れるようになったことから暖簾が純粋化し、暖簾を構成する要素のほとんどが非減耗性資
産になったことがあげられる。第 2 の理由として、暖簾の減損テスト法が新たに開発され、
その信頼性が向上したことにより、当初認識後の暖簾の価値を的確に評価できることであ
る。これにより暖簾の命数を見積もるという償却法につきまとう恣意性を排除することが
できる、と FASB は主張している。 
 しかし、より基本的な問題は、FASB が奉じる「有用性アプローチ」が暖簾の期末の未償
却残高よりもその公正価値（時価）のほうが目的適合性に適うと判断している点にある。
このアプローチによれば、暖簾の償却禁止は合理的な選択になる。 
（２）暖簾の減損テスト法 
暖簾の減損は、報告単位（reporting unit、RU）と呼ばれる報告水準において定期的に
テストを行わなければならない。 
①報告単位の決定 
暖簾の減損の認識と測定に当たっては報告単位が決定的に重要な役割を担っている。そ
れ故、SFAS142 号はかなりの努力を報告単位に割いている（付録 B の「背景説明および結
論の根拠」を含めて）。報告単位とは、SFAS131 号「セグメント情報」が規定している事業
セグメントと同一または一つ低い水準の組織体（構成部分という）をいう。事業セグメン
トのある構成部分について分離した財務諸表が利用可能であり、またセグメント管理者が
定期的に経営成績をレビューしている場合は、当該構成部分が報告単位となる 29)。 
②買入れ暖簾の報告単位への割当て 
企業結合により取得した資産および引受けた負債が、①報告単位の運営に当該資産を使
用し、または当該負債が関連するか、②報告単位の公正価値を決定するに当たり、当該資
産または負債が検討されると見込まれる場合には、それらの資産および負債を取得日現在
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で報告単位へ割り当てなければならない。全社資産または負債のなかで特定の報告単位に
割り当てるのが合理的なものは当該報告単位へ割当てる。そうしたものの一例として年金
債務や設備に関連する環境負債がある。また、複数の報告単位で使用される資産または負
債は、各報告単位が受ける便益によって配分する 30)。 
買入れ暖簾も、暖簾の減損をテストする目的で、取得日に 1 つ以上の報告単位に割当て
られる 31)。報告単位へ割り当てる暖簾の金額は、企業結合により認識する暖簾の金額を決
定する手段と類似した方法で決定される。公正価値が純資産へ割当てた金額を超える場合
に、当該超過額が報告単位へ割当てた暖簾となる 32)。   
③減損テストの方法 
暖簾の減損テストは基本的に年度ごとに行なう。また、減損を生ぜしめる可能性のある
特定の事象が発生したときにはその時点で減損の検討を行う。そうした事象とは、例えば、
①法律上、事業環境上の不利な変化、②規制当局による不利な指導や規制、③重要人物の
喪失、などである 33)。SFAS121 号の減損テストが、減損を生じさせる可能性がある事象が
発見された都度としていたのと比較すると、定時テストの導入により減損テストの頻度が
高くなっている。 
減損テストは 2 段階で行われる。第 1 段階では、報告単位の減損の有無が判定され、第 2
段階では、暖簾の減損の額が決定される。この方法は、暖簾の減損判定にのみ使用する方
法であり、SFAS121 号の一般の減損テスト法からの例外とされている。 
テストの第 1 段階では報告単位の公正価値と暖簾を含む期末簿価とが比較される。報告
単位の公正価値とは、取引を行なう意思のある当事者間において決定される購買額あるい
は売却額である。活発な市場における取引価格か、それが利用できない場合は割引キャッ
シュ・フロー法などによる最善の見積りになる 34)。公正価値が簿価を超えれば、当該報告
単位の暖簾の価値は減損していないと解釈される。逆に簿価が公正価値を超えていれば、
当該報告単位の暖簾の価値が減損している可能性があると解釈され、減損損失の金額を測
定するために第 2 段階へ進む 35)。 
第 2 段階では、報告単位の暖簾の暗示する（implied）公正価値を暖簾の期末簿価と比較
する。簿価が公正価値を超えていれば、その超過額が減損損失額になり、暖簾の簿価は損
失相当額だけ減額される。暖簾の暗示する公正価値の算出は、当該暖簾の当初認識時と同
じ方法で行なう 36)。 
  ここで SFAS142 号が規定する減損テストの方法を図表 5-5の数値例でたどってみたい。 
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図表 5-5：減損テストの数値例 
公正価値(1000) 簿価(1500)
全社資産
有形資産（純額）
無形資産
認識されない無形資産
暖簾の
暗示する価値 200
800
暖簾
暖簾以外の資産
(純額）
500
1000
 
 ある報告単位（RU）の簿価が 1500 であるとする。内訳は暖簾が 500、暖簾以外の資産
の純額が 1000 である。この RU の公正価値を測定したところ、1000 であった。従って、
第 1 段階のテストにより当該 RU に含まれる暖簾に減損が生じている可能性があることが
確認された。なぜなら、簿価の 1500 が公正価値の 1000 を上回るからである。 
 第 2 段階のテストは、公正価値の 1000 を当該 RU の資産と負債に割当てて暖簾の暗示す
る価値を算出することである。1000 から控除すべき資産は、この RU に関連する全社資産
がある。次いで、RU 内で使用している有形資産があるが、これは負債を控除した純額であ
る。3 番目に無形資産がある。そして 4 番目に未認識の無形資産がある（par.21）。以上の
合計を 800 とすると、暖簾の暗示する価値は 200 となる。暖簾の簿価は 500 であるので、
300 の減損（500－200）が生じている。暖簾の減損損失として 300 を計上し、暖簾の簿価
を 200 に修正することで減損テストが終了する。 
 ところで、当該 RU の公正価値の減少は、暖簾の減損のみならず他の資産に減損が生じ
ていることによってもたらされている可能性がある。暖簾以外の資産純額は簿価で 1000 で
あるが、公正価値で 800 である。従って、全社資産、有形資産、無形資産のどれかが減損
している可能性がある。SFAS142 号の減損テストの規定は、暖簾以外の資産および負債に
適用されない。一般の資産の減損テストは SFAS121 号によって行なわれる。SFAS142 号
はこの点に関して暖簾の減損テストを実施する前に当該 RU に属す他の資産の減損テスト
を行なわなければならないと規定している 37)。 
 なお、暖簾の暗示する価値の算出に際して RU の公正価値から控除すべき項目として未
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認識の無形資産を控除する点に注意が必要である。「RU の公正価値を未認識の無形資産を
含むすべての資産および負債に配分することにより暖簾の暗示する公正価値を見積もる」
38)ことが要求されているからである。未認識の無形資産とは被買収企業が有する自己創設
暖簾であるが、そもそも認識されていないので、測定も容易ではないと予想される。 
最後に、減損の額は暖簾の簿価を超えてはならず、減損の戻し入れは禁止されている。 
 
3. 小括 
 本章では、アメリカの企業結合と暖簾に関する会計基準を検討した。具体的には、
APBO16 号/同 17 号および SFAS121 号（減損）からなる旧体制と SFAS141 号/同 142 号
による新体制とを検討した。 
 旧体制下では、企業結合の方法として、パーチェス法を主体としながらも持分プーリン
グ法が一定の条件の下で認められていた。ただし、この一定の条件が恣意的に緩和されて
使用され、結合実態がそうでないものまで持分プーリング法で処理されるという弊害が生
じた。一方、暖簾の会計処理は、伝統的アプローチに基づき、暖簾を資産計上し、爾後は
その命数にわたって規則的償却が義務づけられていた。暖簾の減損テストは SFAS121 号に
従って行なわれたが、規則的償却により暖簾の期末残高が年々減少すること、減損テスト
を行なう時期が経営者の判断にかなり任されていたことなどの理由からその重要性は新体
制下での減損テストと比較すると低いものであった。 
 企業結合と暖簾の会計は、2001 年に SFAS141 号/同 142 号からなる新体制へ移行するこ
とにより一層の整備をみた。旧体制からの変更は大きなものであった。まず、企業結合に
関しては、持分プーリング法が廃止され、パーチェス法に統一された。暖簾は償却が禁止
され、価値の変動は新たに開発された減損テスト法により監視される仕組みとなった。こ
の 2 大変革は、基本的には FASB が奉じる「有用性アプローチ」の更なる促進を実現した
ものであると解釈される。 
 ところで、APBO16/同 17 号が公表された 1970 年から SFAS141/同 142 号が公表された
2001 年までに 31 年の時間が経過している。この間の 1973 年に会計基準設定主体が APB
から FASB へ移行し、基準設定の基本的思想の変化が起こっている。 
この点に関して大塚成男教授は次のように述べている。すなわち、APBO17 号は期間損
益計算を重視した会計基準である。逆に言えば、貸借対照表での無形資産の表示を通じて
企業の将来ポテンシャルに関する情報を提供するという考え方は取り入れられていない 39)。
その後 FASB が創設され会計基準の制定を開始したが、1980 年代前半までは APBO17 号
で確立されていた無形資産会計基準を適用することが徹底されていた。取得原価によって
測定された無形資産を、期間損益計算を歪めない方法で償却することが重視されていた。
ところが、1980 年代後半以降は、第三者との取引の存在や取得原価による測定といった無
形資産自体が認識・測定される根拠が軽視される一方で、無形資産の公正価値評価を肯定
する考え方が示され始めた。また、無形資産の再評価が、減損が生じた場合に限られるも
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のの SFAS121 号により正式な会計処理として導入された、と同教授は記している 40) 。 
 大塚教授は、1980 年代に起こった FASB の変化を基礎概念フレームワークの制定と関連
づけて考える。すなわち、SFAC3 号で財務諸表の構成要素の定義が与えられ、SFAC5 号で
歴史的原価以外に現在市場価値や将来キャッシュ・フローなどの測定属性が規定された。
こうした基礎概念の確立と機を一にして、無形資産の測定において取得原価評価から公正
価値評価へのシフトが生じているとの観察を述べている 41)。以上のように、FASB による
SFAS141/142 号を通じた暖簾に対する会計基準の変更も FASB の姿勢の変化を踏まえて検
討する必要があると、同教授は結んでいる 42) 。 
この点については、第 8 章でさらに詳細に検討する。 
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第 6 章 SFAS141 号/142 号制定までの道 
SFAS141 号および同 142 号はアメリカの企業会計に 2 つの大きな変革をもたらした。第
１は持分プーリング法の禁止（パーチェス法への統一）であり、第 2 は暖簾の償却の禁止
である。本章では、これら 2 つのテーマを中心として、SFAS141 号および同 142 号制定ま
での経緯を FASB の Public Record と Status Report によってたどる。Public Record は、
これら 2 つの会計基準に関して FASB が実施したデュー・プロセスの各段階における膨大
な記録の集大成である。また、Status Report は同審議会の月刊の公式機関誌である。 
 
1. 持分プーリング法の禁止までの経緯 
 1996 年 8 月に「企業結合プロジェクト」が FASB のアジェンダ（実施計画表）に登載さ
れた。この時点での FASB の最大の関心事は、持分プーリング法を廃止してパーチェス法
へ統一することにあった。 
持分プーリング法を廃止する理由は、APBO16 号が規定する持分プーリング法の適用条
件が拡大解釈され、濫用されたため、会計処理が必ずしも経済実態を忠実に反映しなくな
っていたことがある。また、国際的にも、企業買収競争において暖簾の償却を必要としな
い持分プーリング法が使用できるアメリカ企業が不当に優位な立場に立っているとの非難
が強まっていたことがある。但し、FASB は、持分プーリング法では取得した純資産を簿価
で計上するため、その提供する情報がその他の方法によって提供される情報よりも現金創
出能力を評価する情報として有用でない点を問題にしていた 1)。 
持分プーリング法の廃止はアメリカの企業から根強い反対に遭遇した。企業としては持
分プーリング法の有利性を熟知し、これを武器にして国際市場での企業買収競争を有利に
戦ってきただけに、その反対論は頑強であった。さらに、アメリカの国益を唱える政・官
界にも支持者があるなど廃止反対論は幅広い広がりを持っていた。このため SFAS141 号制
定に際して、FASB の努力は持分プーリング法廃止反対論者の説得にかなり割かれた。 
 
1.1  Status Report にみる FASB の動き 
 持分プーリング法禁止に向けての FASB の動きを同審議会の”Status Report”によって跡
づけてみたい。レポートの検討対象期間は1999年ED発表時の1999年2月号からSFAS141
号と同 142 号が正式に制定された 2001 年 6 月までとする。（なお、主要な記事の一覧表は
本論文末尾の「附属資料類」に収録してある）。 
 1999 年 4 月に FASB 理事会は全員一致により持分プーリング法の禁止を決定した 2)。同
時に、ジェンキンズ議長の「パーチェス法は、持分プーリング法に比べて、企業結合の当
初コストならびにその後の業績に関して投資家に対してより良い説明をする。（中略）持分
プーリング法は国際的に見ても例外である」との談話を掲載した。 
1999 年 8 月号は、FASB のプロジェクト・マネジャーである T. Johnson と K. Petrone
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による『なぜ持分プーリング法を禁止するのか？』との長文の論文を掲載した。本論文の
論旨は本項の最後に収録した 3)。9月 7日にFASBは持分プーリング法禁止を提案する 1999
年 ED を公表した。 
11 月号では、8 月号と同じ T. Johnson と K. Petrone による『なぜ暖簾は廃止しないの
か？』と題する論文が掲載された。本論文については暖簾の償却問題を論じる次節におい
て検討するが、本論文発表の理由は、パーチェス法のもとで暖簾の償却費が毎年の損益へ
賦課されることへの経営者の反発に対する回答である。ここでは彼ら（FASB）は暖簾の償
却説を弁護している。 
 2000 年 2 月にサンフランシスコとニューヨークにおいて主として企業結合の会計処理問
題を扱う公聴会が開催された。3 月に入ると、2 日に上院の Banking, Housing, and Urban 
Affairs 委員会が、持分プーリング法禁止問題に関してジェンキンズ議長を召喚した。同氏
の証言内容は 3 月号に掲載された。 
 5 月号では、5 月 4 日に下院の Subcommittee on Finance and Hazardous Materials で
行なわれた FASB の 1999 年 ED についてのヒヤリングを報道している。同委員会ではジェ
ンキンズ議長が証言した。さらに、6 月号では、6 月 14 日にジェンキンズ議長が暖簾と持
分プーリング法/パーチェス法に関する円卓会議に参加したことを報じている。この円卓会
議の主催は上院の Banking, Housing, and Urban Affairs 委員会であった。産業界、学会の
代表者も参加した。 
 2001 年 1 月号では、FASB が引続き持分プーリング法の検討を行なっていることを報じ
ている。「議会のメンバーを含む関係者から提示されたすべての重要な問題を検討し終わる
までは最終基準を公表することはない。持分プーリング法などに関する理事会の決定を包
摂する最終基準を 2001 年 6 月に公表する予定である」4)と記載されている。2 月号では、1
月 24 日の理事会で持分プーリング法の廃止を全員一致で再確認した。続いて、2 月 14 日
に 1999 年 ED を部分改定する 2001 年 ED を発表した。コメント期間は 30 日である。ま
た、新会計基準は 6 月末に発表予定であると述べられている。 
 4 月号では、同月から 2001 年 ED の検討を開始する旨を述べている。5 月号には、5 月
22 日に理事会は本件の検討をすべて終了し、２つの会計基準の発表を承認した旨が記載さ
れている。6 月号は、6 月 29 日、理事会は全会一致で 2 つの会計基準を承認したと報じて
いる。これによりアジェンダから本テーマは削除された。 
 以上の動きの中で特に重要な 1999 年 ED への反応、サンフランシスコでの公聴会、およ
び議会での証言に関して第 2 項以下で検討する。 
 
・Johnson and Petrone の論文『なぜ持分プーリング法を禁止するのか？』 
 FASB のプロジェクト・マネジャーである T. Johnson と K. Petrone による論文『なぜ持
分プーリング法を禁止するのか？』の論旨は以下のとおりである 5)。彼らは持分プーリング
法には 4 つの欠点があると指摘する。 
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 まず、①持分プーリング法はより有用性の低い情報しか提供しないことがある。持分プ
ーリング法は、企業結合により交換された価値を無視する。それ故、結合にいくら投じら
れたかの情報が財務情報の利用者へ提供されない。また、利用者がその後の業績評価をす
る際に必要な情報が提供されない。その結果、経営者は結合の責任を取らないで済む。ま
た、②持分プーリング法はコストがかかる。これには(a) 利用者へのコストと(b) 企業への
コストがある。前者は、多くの企業結合がパーチェス法で処理されているので、持分プー
リング法による財務諸表は、他社比較のための調整が必要であり、コストがかかる。後者
は、持分プーリング法を使用すると良好な収益指標が出るので、無理してでも持分プーリ
ング法を使用したがる。しかし、このためにはコストがかかる。例えば、持分プーリング
法適格条件を充足させるために会計士等への支払い、充足性の判断を規制当局へ依頼する
ための支払いなどである。次いで、③持分プーリング法は経済資源の配分に悪影響を与え
る。これは一部の産業から寄せられた、持分プーリング法が資本を引き寄せているとのコ
メントに対する FASB の回答である。FASB は、特定の産業に有利な会計基準ではなく、
客観的で公平な会計基準を提供することこそが最善の配慮であると考えている。 
 最後に、④持分プーリング法の基礎概念に誤りがあることが指摘される。それらは、(a) 持
分プーリング法は株式交換による結合であるが、対価の性質の違いが会計処理を規定する
ことは誤りである、(b) 持分プーリング法は株主同士の取引であると仮定するが、実際に取
引の決定をするのは経営者である、(c) 持分プーリング法は株主の持分の継続性を仮定する
が、被買収企業の株主は持分を売却するかも知れず、また保持し続けた場合でも持分の性
格は変化している、(d) 持分プーリング法は真に対等な合併に使用することは容認できるが、
現実には真に対等な合併はない、最後に、(e) 現在の経済状況は持分プーリング法が当初容
認された時の経済状況から激変しており、持分プーリング法による会計処理が適切ではな
くなっている。 
以上の理由に鑑みて、持分プーリング法は廃止されるべきであると.Johnson and Petrone 
(FASB)は結論づけている。 
 
1.2  1999 年の公開草案への反応 
 1999 年の公開草案（1999 年 ED）「企業結合と無形資産」（”Business Combination and 
Intangible Assets”）は同年 9 月 7 日に公表された。本草案が提案している大きな変革は、
①持分プーリング法の禁止、②暖簾の最長償却期間を 40 年から 20 年へ短縮、の 2 点であ
る。とりわけ、①が経済界への影響が大きいと予想された。 
 一般からのコメント（public comments）の締切日は草案公開 3 ヵ月後の同年 12 月 7 日
とされた。従前から産業界は持分プーリング法を便利に利用してきたので、①に対する強
い反対は予想された。また、償却期間の短縮は毎年の償却費の増加となることから、①と
同様に産業界からの反対が予想された。締切日までに FASB には 213 通のコメントが寄せ
られた。本項では、FASB の Public Record を使用して①の持分プーリング法の禁止に関す
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るコメントを分析する。 
（１）質問 
 持分プーリング法禁止を提案する質問は、質問 No.3 として次のように与えられている。 
「ここに提案する声明書は企業結合に使用する会計として持分プーリング法の使用を
禁止し、すべての企業結合の処理に使用される方法としてパーチェス法を義務化する。
あなたは、すべての企業結合が取得（acquisition）であるという FASB の結論に同意
しますか？同意しない場合は、なぜですか？」 
（２）コメントの分析 
 FASB には 213 通のコメントが寄せられた。その内容を FASB の Public Record によっ
て分析すると以下のようになる。6) 
     FASB の主張に賛成   56 通（26.3％） 
     FASB の主張に反対   90 通（42.3％） 
    どちらともいえない   23 通（10.8％） 
     賛否の表明なし     44 通（20.6％） 
     合計          213 通（100％） 
   
上記の意見のうち「どちらともいえない」は、持分プーリング法禁止という FASB の主
張に基本的には賛成であるが、「対等合併（equal merger）」のような特殊な場合は制限的
に持分プーリング法の使用が容認されるべきである、との意見が多く含まれている。また、
「賛否の表明なし」は他の特定の質問（例えば、暖簾の問題）には答えているが、持分プ
ーリング法禁止に関して賛否の意見を表明していないものである。 
上記の結果をみると、FASB の提案に反対者が多い。賛否を表明した 146 通のうち賛成
が 56 通（38.4％）、反対が 90 通（61.6％）である。前述した理由から、「どちらともいえ
ない」の半数（12 通）が基本的に FASB の提案に賛成しているとみられるので、この数を
加えると、賛否表明者の合計が 158 通になり、うち賛成が 68 通（43.0％）、反対が 90 通
（57.0％）になる。 
FASB の提案に反対する勢力は、産業界からのものが強力である。特に資産の大部分が無
形資産であり、企業買収を繰り返すことで急成長してきたドットコム企業からの反対が激
しかった。彼らは、持分プーリング法が禁止されると、アメリカの IT 産業が壊滅的な打撃
を受ける、また、特定の産業を狙い撃ちにするような会計基準は受け入れられないと主張
している。一方、賛成者は、主として持分プーリング法の理論的欠点が大きいことや実務
における濫用状態に危惧を抱いているとの意見を表明している。 
（３）主要セクター別の分析 7) 
①産業界 
 産業界からは 82 通のコメントが寄せられた。コメント総数の 38.5％を占める。コメント
の内容は、①賛成12通（14.6％）、②反対49通（59.8％）、③どちらともいえない4通（4.9％）、
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④賛否表明なし 17 通（20.7％）であった。賛否の表明をした 61 通を取り出すと、賛成は
19.7％、反対は 80.3％になる。5 社に 4 社が反対を表明していることになる。 
 反対の理由は、例えば次のようなものである。 
１．「すべての企業結合がパーチェス法で処理されることに反対する。被買収会社を公正
価値で評価し、買収会社を歴史的原価で評価するのは整合的ではない。結合前の双方    
の企業には歴史的原価が適切だが、結合するとなぜ歴史的原価が適切でなくなるのか。 
2 社が合意した交換比率により結合することを合意したならば、所有者が認可した経
済的交換が行なわれたので、「プーリング法」が適切である」8)。   
 ２．「わが社は企業結合をプーリング法で処理したことはないが、同等企業の結合にはプ
ーリング法が適切であり、その排除には反対する。同等企業の結合では、買収企業
を特定することは困難である。パーチェス法による処理では、被買収企業の資産が
「公正価値」まで切り上げられ、買収会社の資産が歴史的原価に留まっているとす
れば、その結果としての財務諸表が同規模の 2 社の間で起こったことを的確に表現
しているかについて疑問が湧く」9)。 
これら 2 社と同様な反対理由は数多く観察される。パーチェス法が強制適用となれば、
暖簾が発生し、それを資産に計上したうえで一定期間で償却しなければならない。そのた
め、企業買収を行なうと、毎年の損益が将来にわたって償却分だけ減少する。パーチェス
法による損益上の負担がなかったことが国際的な企業買収で米国企業が有利になれた原動
力であった。対外的優位性を自ら捨てることは国益の侵害である、と産業界は主張してい
る。 
②5 大会計事務所 
 当時の５大会計事務所（Arthur Andersen, Deloitte & Touche, Ernst & Young, KPMG, 
PricewaterhouseCoopers）からのコメントは①反対 2 通、②どちらともいえない 3 通であ
り、賛成はなかった。 
 一例として Arthur Andersen は次のように述べている。 
「ある種の企業結合は買収ではないので、すべての結合をパーチェス法のみで処理す
るべきではない。 
①タイプ 1 の結合：ある企業の所有者が他社の資産の支配権を獲得する結合であり、
パーチェス法が使用されるべきである。 ②タイプ 2 の結合：従来独立していた所
有者が結合により資産への支配を失う結合は買収ではないので、パーチェス法で処
理すべきではない。 ③タイプ 3 の結合：関連企業が所有する企業の結合の場合で
あり、買収ではないので、パーチェス法で処理すべきではない。FASB は、タイプ 2
と 3 の一部の結合をパーチェス法で処理したいようだが、支持できない」10)。 
5 大会計事務所はどちらかといえば顧客である産業界の意見を代弁する傾向がある。産業
界は持分プーリング法の持続を願っているので、彼らのコメント内容もそれを反映したも
のになりがちである。また、企業会計の専門家として、取得と併合は同じではないとの見
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解も表明している。持分プーリンブ法を適用すべき取引があるので、同法は禁止されるべ
きではないと述べている。 
③職業的専門家 
 このカテゴリーの多くは②以外の会計事務所や公認会計士協会などである。コメント総
数 21 通のうち、①賛成 11 通（52.5％）、②反対 2 通（9.5％）、③どちらともいえない 4 通
（19.0％）、④賛否の表明なし 4 通（19.0％）であった。 
 寄せられたコメントの過半数が持分プーリング法の禁止に賛成している。いくつかの州
の公認会計士協会が賛成のコメントを提出しているのは、5 大会計事務所の反応と比較する
と興味深い。両者の反応が異なる一つの理由は、公認会計士協会は個人を含めた多くの公
認会計士・同事務所が参加する上部団体であり、個人の意見が特定される恐れがないから
であろう。持分プーリング法は、十分な理論的な納得性がない上に、実務上の適用はかな
り面倒な作業を含んでいるため、パーチェス法への一元化に賛成する関係者が多いのであ
ろう。 
④銀行、学界、政府 
 銀行からのコメントは32通を数える。内訳は、①賛成9通（28.1％）、②反対15通（46.9％）、
③どちらともいえない 4 通（12.5％）、④賛否の表明なし 4 通（12.5％）であった。賛成と
反対の比率は、37.5％対 62.5％である。 
 学界からのコメントは 12 通であった。内訳は、①賛成 8 通（66.7％）、②反対 0 通（0％）、
③どちらともいえない 0 通（0％）、④賛否の表明なし 4 通（33.3％）であった。学界のコ
メントは理論的整合性の観点から判断しているので、FASB の提案に賛成者がほとんどであ
った。持分プーリング法禁止に関して賛否の表明がなかったコメントは、他の特定の問題
（例えば、暖簾の償却）のコメントのみを送付してきたものである。 
 政府関係からのコメントは 6 通ある。内訳は、①賛成 1 通（16.7％）、②反対 2 通（33.3％）、
③どちらともいえない 1 通（16.7％）、④賛否の表明なし 2 通（33.3％）であった。 
⑤その他合計 
 以上のカテゴリーに入らないコメントをまとめて「その他合計」とした。コメント数は
55 通である。コメントの内容は、①賛成 15 通（27.3％）、②反対 20 通（36.4％）、③どち
らともいえない 7 通（12.7％）、④賛否表明なし 13 通（23.6％）であった。賛成と反対の
比率は 42.9％対 57.1％であり、他のカテゴリーに比べると比較的拮抗している。 
 このカテゴリーには証券、保険、個人等さまざまな業種や人たちが含まれる。その中で
ある程度まとまっているのが、電力会社などの公益企業である。公益企業からは 10 通のコ
メントが寄せられた。内訳は、①賛成 0 通（0％）、②反対 4 通（40％）、③どちらともいえ
ない 2 通（20％）、④賛否の表明なし 4 通（40％）であった。FASB の提案への賛成者はい
ない。理由は、公益企業は料金算定の際の資産ベース（rate base）が徒に大きくならない
ように、企業結合は持分プーリング法で処理するよう規制当局から指導されている。企業
会計でパーチェス法が強制されると、2 つの方法により会計処理を行わなければならなくな
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し、コストが上昇することを危惧している 11)。 
 
1.3  2000 年 2 月の公聴会 
 FASB は 2000 年 2 月にサンフランシスコとニューヨークにおいて公聴会を開催した。サ
ンフランシスコでの公聴会で取り上げられたテーマは持分プーリング法禁止の是非が大部
分であったが、ニューヨークの公聴会ではそれ以外にもいくつかのテーマが取り上げられ
ており、焦点が絞りにくい。そこで本項ではサンフランシスコでの公聴会を検討する 12)。 
 サンフランシスコでの公聴会では 2 日にわたり 15 名の証言者が登場した。西海岸という
場所柄から IT 産業、ドットコム産業の関係者がほとんどであった。FASB からの要請は、
1999 年 ED で提案された持分プーリング禁止に関する意見の陳述であった。15 名の証言者
のうち 13 名は明確に持分プーリング法禁止に反対した。残る 2 名（音楽ダウンロード企業
の若い社長とソフトウェアの業界団体）は他の論点を強調した。持分プーリング法を禁止
して、企業結合の会計処理をパーチェス法に統一するという FASB の提案に賛成した証言
者はいなかった。 
 持分プーリング法禁止に反対する理由は、近年の企業買収では被買収企業の資産に無形
資産が多く、多額の暖簾が発生し、翌年度以降の損益の負担となるので好ましくないとい
うのが最多であった。また、持分プーリング法の利点によってアメリカ企業が国際買収競
争の中で優位な立場にあるのを、わざわざ放棄するのは理解に苦しむという意見もあった。
さらに、パーチェス法によって暖簾の償却が義務化されると、ハイテク産業では、買収対
価の無形資産への割当ては主観的になるとの認識は、証言者に共通している。 
 公聴会では各証言者の発表の後で FASB の理事および幹部職員との質疑応答が行なわれ
たが、FASB 側出席者との理論的な議論に互角に渡り合えた証言者はいなかった。FASB は
ここでも「有用性アプローチ」の観点からの議論を展開した。 
 
1.4 議会での証言 
 持分プーリング法の禁止提案は、企業買収により急成長を遂げてきた企業からの強い抵
抗にあった。彼らは議会を動かし、FASB にこの提案を撤回させるかないしは先送りさせる
ように圧力をかけた。 
1999 年 ED に対してある上院議員は「ジェンキンズ議長殿。先日の面談を感謝する。持
分プーリング法禁止の提案には反対する」旨のコメント・レターを 1999 年 12 月 9 日付で
送付している。また、コメント期間が過ぎた 2000 年 9 月に 13 人の上院議員が連署して
「FASB の提案が承認されると、市場でのイノベイションが確実に減退するであろう。従っ
て、持分プーリング法禁止の提案を先延ばしすべきである」、との趣旨のレターを FASB へ
送付している 13)。 
議会では、2000 年 3 月 2 日に上院の銀行、住宅、都市問題委員会（Banking, Housing, and 
Urban Affairs Committee）が、持分プーリング法禁止問題に関して FASB のジェンキンズ
 79 
議長を召喚した。同議長は凡そ以下のような議論を展開した。すなわち、現在、企業結合
の会計処理には、2 種類の異なる方法がある。しかし、同一の経済現象が会計処理法の違い
によって大きく異なる結果になるのは適切ではない。そこで、FASB は企業結合会計を一つ
の処理法へ収斂させることにした。検討の結果、以下の理由でパーチェス法が持分プーリ
ング法よりも優れていることが判明したので、持分プーリング法を廃止することとした。 
まず、①持分プーリング法は企業結合において交換された価値を無視するが、パーチェ
ス法はそれを反映すること、②持分プーリング法の下では、財務諸表の利用者は、当該取
引への投資額が分からず、また、その後の投資の成果も分からないこと、③本質的に同一
の経済取引に 2 種類の異なる会計処理が存在すると、投資家は企業結合を異なった会計法
で処理した企業の比較が困難になること、④将来キャッシュ・フローは持分プーリング法
でもパーチェス法でも同じであるが、持分プーリング法は利益を過大に表現する。これは
真の経済的な差異というよりも作為的な会計上の差異であること、⑤すべての企業結合は
取得であるので、現金であれ、その他の資産であれ、交換に引き渡された価値を基礎とし
て会計処理されなければならないこと、である。 
なお、同議長は、本証言の冒頭に「『不偏性（neutrality）』が我々の基準設定過程の最重
要な要素の一つである。（中略）不偏性は、財務報告基準を判断する際の不可欠な標準
（criterion）である。なぜならば、不偏性のない情報は信頼性と価値を失うからである」と
述べて、議会による FASB への干渉を牽制している。その後、4 月に入り FASB は 1999 年
ED の再検討を開始した。 
 下って、同年 5 月 4 日に下院の Subcommittee on Finance and Hazardous Materials に
おいて FASB の 1999 年 ED に関してヒヤリングがあった。ジェンキンズ議長が証言した。
さらに6月14日にジェンキンズ議長は暖簾と持分プーリング法/パーチェス法に関する円卓
会議に参加した。主催は上院の Banking, Housing, and Urban Affairs 委員会であった。産
業界、学会からの参加者もあった。 
ちなみに、2000 年 2 月 10 日のニューヨークでの公聴会において、Ernst & Young の証
言者は証言の冒頭において「聞くところによると、本件に関して議会での公聴会が予定さ
れているとのこと。我々は本件テーマに関する FASB の見解に賛成できないかもしれない
が、それは別問題であり、その決定は民間部門で行なうべきである。政府の干渉があって
はならない」との趣旨の発言をしている 14)。 
 
2. 暖簾の非償却化までの経緯 
 1999 年 ED では、暖簾に関しては基本的には APBO16 号および同 17 号の規定を継承し
ている。すなわち、暖簾は資産へ計上し、爾後は規則的に償却する。但し、償却の最長年
数を 40 年から 20 年へ短縮する提案を行っている。大多数のコメントは償却最長年数の短
縮化に反対している。期間損益への負担が増加するからである。 
 しかるに、2000 年の年央から年末にかけて、FASB は、1999 年 ED で提案していた暖簾
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の義務的償却を取り下げ、暖簾は非償却とし、定期的に減損テストを行う方法（「非償却＋
減損テスト説」）を主張するようになった。FASB はこの変化を自身で”dramatic change”
（劇的な変化）と表現している 15)。「非償却＋減損テスト」による会計処理はかつてどの会
計基準でも試みられたことのない先進的なものであり、実務へのインパクトはきわめて大
きいと予想された。 
  
2.1  Status Report にみる FASB の動き 
 本項では、暖簾の非償却を決定するまでの FASB の動向を”Status Report”によって跡づ
ける。検討対象のレポートは 1999 年 7 月号から 2001 年 6 月号までとする。（なお、主要
な記事の一覧表は本論文末尾の「附属資料類」に収録してある）。 
（１）暖簾の償却説の擁護 
 Status Report の 1999 年 11 月号は、FASB の T. Johnson と K. Petrone による『なぜ
暖簾は廃止しないのか？』と題する長文の論文を掲載した。これは、持分プーリング法禁
止により暖簾の償却費が毎年の損益に賦課されることへの経営者の不満に対する FASB の
回答である。本論文の要旨は以下のとおりである 16)。 
まず、①「暖簾は無視されるべきである」との主張に対しては、暖簾は現金取引では無
視できない。パーチェス法で（支配の）中断が生じる株式取引においてのみ無視できる、
と述べている。次いで②「暖簾は資産ではない」との主張に対しては、暖簾自体は交換可
能ではないが、SFAC6 号の資産の定義を満たしている、と述べている。③「暖簾は信頼性
のある測定ができない」との主張に対しては、暖簾はある種の資産のように信頼性のある
測定ができないかもしれないが、十分な信頼性をもって測定することが可能である、と述
べている。④「暖簾は減耗資産ではない」との主張に対しては、暖簾の多くの（部分は）
減耗性であり、従って償却しなければならない。また、減損テストは非減耗部分の唯一の
測定手段として信頼することができないので、償却が頼りにされる、と述べている。⑤「暖
簾の償却は恣意的である」との主張に対しては、暖簾の構成要素を注意深く評価すれば、
暖簾の償却はかなり恣意的ではなくなるし、より信頼できるものになる、と述べている。
⑥「『現金稼得』が報告されるべきである」との主張に対しては、「現金稼得」の報告測定
値は企業結合プロジェクトの範囲外であり、将来のプロジェクトで取り扱われる。しかし、
暖簾の費用（償却費と減損損失）を除いた利益の小計を報告することで、暖簾関連の費用
はより透明になるだろう、と述べている。 
上記の回答のうち、1 年後の FASB の変心（非償却＋減損テスト法への急旋回）との関係
において③、④、⑤は重要なテーマであるので、Johnson and Petrone の主張をさらに検
討する。 
③の「暖簾の測定の信頼性」に関して、暖簾は企業結合日に資産として認識し、その後
すぐに持分ないしはその他包括利益を相手として一時償却すべきであると主張する議論が
あるが、これは、結局暖簾の資産性を否定し、即時消却する議論と同じであるとして、
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Johnson and Petrone はこの議論の否定にかかる。 
 すなわち、当初、暖簾は、買収対価が被買収企業の識別可能な純資産の公正価値を超え
る差額として測定される。結合日以降には同様な測定値が通常は利用できないので、暖簾
の測定は、観察可能で活発な市場が存在し、交換可能な資産のようには容易ではない。し
かし、同様な困難は、例えば特別注文の設備のような観察可能で活発な市場が存在せず、
交換可能ではない他の資産にも存在するが、これらの資産は即時に消却されていない。ま
た、暖簾は交換日には価値を有しているので、その直後にも価値を有しているはずである。
さらに、暖簾の一時消却は、翌期以降において稼得されない利得を報告する可能性がある。
以上により暖簾は買収後即時に消却すべきではないと結論づける。 
④の「暖簾の減耗資産性」に関して、暖簾は資産であるが、減耗資産ではないと主張す
る人々の論点を敷衍する。すなわち、暖簾は必ずしも減価せず、逆に、価値が増加するこ
ともある資産である。それ故、この議論では暖簾は償却せず、減損していると見られる場
合のみ減損処理されるべきである。他方、もしも暖簾の減損テストが実行不可能で、償却
に依存するならば、償却費は損益計算書からはずして、持分ないしはその他包括利益へ直
接賦課すべきである。Johnson and Petrone はこうした主張に反論する。 
 彼らの反論は、暖簾は減耗資産ではないとの見解にいくらかのメリットはあるが、暖簾
として記録されたものが「真の暖簾（中核暖簾）」以外のものを含む可能性がある。例えば、
暖簾の金額が、測定不能なために別個に認識されない識別可能な減耗性無形資産を含むか
も知れない。さらに、真の暖簾の多くの構成要素、例えば、経営陣や労働力の命数は不確
定ではない。それ故、非減耗資産は暖簾のごく一部のみであるので、暖簾を償却しないこ
とには表現の忠実性がない。 
 暖簾の減損テストにも困難がある。減損テストは資産が生み出す将来キャッシュ・フロ
ーが基礎だが、暖簾は単独ではキャッシュ・フローを生まず、他の資産と一緒になってキ
ャッシュ・フローを生む。減損テストの目的で暖簾をこれらの資産と関連づけるのは問題
が多い。特に、かつては別個の会社であった事業と活動が結合された場合はそうである。 
 暖簾は企業総体を対象として評価すべきかもしれないが、それも問題が多い。例えば、
買入れ暖簾が生んだキャッシュ・フローは、買収企業の資産が生んだキャッシュ・フロー
と混じりあう。代わりに、暖簾はテスト目的でより小さい集計単位へ割当てることもでき
るが、そうした割当ては恣意的であり、余り意味があるものではない。暖簾の会計処理に
関する実地調査は、減損テストは多くの場合実現不可能であるという見解を支持している。 
 暖簾の一部が非減耗資産である場合は、暖簾に関連する将来キャッシュ・フローの生成
は長期間にわたる。SFAS121 号が要求する割引前キャッシュ・フローを基礎とする暖簾の
減損レビューは、これらのキャッシュ・フローが 1 年目のものでも、100 年目のものでも同
じウェイトが与えられるので適切ではない。 
 以上の結果、FASB は、買収後の暖簾を測定する唯一の手法として減損テストに依存する
ことはできないとの結論に達した。実用可能で頑強な減損テストの開発は通常不可能であ
 82 
るので、償却が唯一の実用的な代替物であると考えられた。それ故、暖簾は減耗資産とし
て扱われるべきであり、償却は十分に有効ではない減損テストの代替とみなすことができ
る。 
 ⑤の「暖簾償却の恣意性」に関して 2 人の筆者は以下のように述べている。すなわち、
人々の中には、暖簾は減耗資産かもしれないが、その耐用年数および費消のパターンが通
常は分からないと主張する人がいる。彼らは、「規則的で合理的な」償却法によって計算さ
れた暖簾の償却費は損益計算書に不正確な賦課という「ノイズ」を付け加えるという。こ
の「ノイズ」はすべての暖簾の償却費を、即時消却することにより損益計算書から除去す
ることができると主張する。 
 Johnson and Petrone は、各期に償却される暖簾の金額は幾分恣意的であることには同
意する。しかし、暖簾の償却費は、もしそれが買入れ暖簾の根底にある構成要素の注意深
い評価に立脚していれば、さほど恣意的ではなく、より信頼できるものである。これらの
要素に関する情報は、例えばプレミアムを支払って標的会社を買収するとした経営者の決
定の基礎にある文書から入手することができるだろう、と論述している。 
・結論 
暖簾の計上を禁止したり、償却費が損益計算書へ与える効果を緩和させようとする議論
はいくつかあるが、こうした議論の多くは持分プーリング法が生み出す会計上の効果と類
似している。しかし、FASB は、持分プーリング法は企業結合への投資額ならびに結合後の
成果を投資家に提供しないので、既に廃止すべきであるとの結論に達している。 
暖簾の会計処理に関しては、各分野での意見が一致していない。また、FASB の理事の間
にも見解の相違がある（ちなみに、持分プーリング法禁止は全員一致であった）。それ故、
FASB としては、全員を満足させる会計処理法はないと結論せざるを得ない。しかし、これ
らの課題に関する FASB の結論はいまだ最終のものではなく、デュー・プロセスの段階を
進むにつれて結論は変る可能性はある。 
（２）非償却・減損テストへの旋回 
 FASB が暖簾の償却説から非償却説へ方向転換した一つのきっかけは 2000 年 5 月 31 日
に行なわれた Morgan Stanley Dean Witter, Goldman Sachs & Co., Deloitte & Touche, 
PricewaterhouseCoopers, Arthur Andersen, Columbia Business Schoolの6者との勉強会 
にあるようである。”Status Report”の 2000 年 6 月号は FASB が 6 者から提案があった暖
簾の測定とその処理モデルについて彼らと議論した、と報じている。当該モデル（”residual 
income valuation model”）によると、暖簾の価値を維持するために企業が買収した事業に
投資を続ける限り、暖簾は減耗資産とは考えず、その価値は定期的な減損テストによって
測られることになる。FASB はこのモデルに興味を示し、具体的に検討することになる 17)。
また、翌月号の企業結合プロジェクトの進捗報告において、従前から記述されていた「暖
簾は資産であり、20 年以内の期間に定額法で償却する」との記載が消えている。 
 FASB の次の行動は、暖簾とその他の無形資産の会計処理に関する関係者からの諸提案を
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検討することであった。7 月 19 日の理事会は、職員に非償却アプローチと混合アプローチ
（償却と非償却）とに検討努力を集中するよう求めた。8 月 30 日に暖簾の減損に関するス
タッフ・レポートが完成し、同日の理事会において、FASB は一つの減損アプローチに関し
て企業と議論する方針を決定した。本アプローチは、①セグメントの公正価値と②当該セ
グメントの純資産の公正価値を比較し、「①－②」の差額をさらに暖簾の簿価と比較して減
損額を算出する 2 段階減損テスト法を中心としていた 18)。 
 10 月 17 日に開催された諮問会議（Advisory Council）は、FASB が提案する暖簾の 2 段
階減損テストアプローチが、実務的な解決法であり、容易に使用できるとして賛成を表明
した。今回の報告において「①－②」の記述として「暖簾の暗示する価値（implied value）」
という表現が初めて登場した 19)。 
 他方、FASB は 1999 年 ED で提案している識別可能無形資産は 20 年以下の経済的命数
を持つとの仮定を取り消すことを決定し、同時に、識別可能な買入れ無形資産は経済的命
数で償却し、SFAS121 号に従って減損レビューを行うことを再確認した。また、不明確な
経済的命数を持つ識別可能な買入れ無形資産は非償却とすることを決定した 20)。 
2000 年 12 月号には、注目すべき報道がある。第 1 に、12 月 6 日の理事会において、1999
年 ED の一部（暖簾の会計処理）を改定することを暫定的に決定した。買入れ暖簾は非償
却とするので、いまやその償却費を 20 年以内の期間にわたって損益に賦課する必要はなく
なり、代わって、暖簾の減損レビューを行うことにした。第 2 に、次節で検討する Johnson
と Petrone による『FASB はなぜ暖簾の償却に関して変心したのか？』と題する論文を掲
載している 21)。本論文は第 2 項で検討する。 
この間、2000 年 10 月から 11 月にかけて、FASB の理事とスタッフが多様な業種からな
る 14 社を訪問し、FASB が開発した暖簾の減損テスト法に関して意見交換をしている。こ
の現場訪問により、FASB は減損テスト法の実行可能性をある程度確信したようであり、暖
簾の非償却化へ向けての重要なステップとなった。 
 2001 年 1 月号では、暖簾の減損テストの骨子が簡単に説明され、テストは報告単位
（reporting unit）で行なうことが説明されている。同時に、本プロジェクトに係る「進捗
報告」の中で、「暖簾は償却してはならない。暖簾は買収した事業を含む最も低い報告レベ
ル（報告単位）で減損をレビューしなければならない」と明記された 22)。 
 FASB は、2001 年 2 月 14 日に 2001 年 ED を公表した。コメント募集期間は 30 日であ
った。同時に、4 月からコメント等の検討を開始し、新しい会計基準を 6 月末に公表する計
画であると発表した。その後の 5 月 22 日の理事会は、本プロジェクトに係るすべての重要
な問題を解決したので、APBO16 号と同 17 号に代替する 2 つの会計基準を発表することを
全会一致で決定した 23)。次いで、6 月 29 日の理事会は、再度全会一致により SFAS141 号
「企業結合」と同 142 号「暖簾とその他の無形資産」を可決し、公表した。これを以って
1996 年 8 月以来約 5 年の年月をかけて取り組んできた本プロジェクトは終了した。 
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2.2 暖簾の非償却・減損テスト説採用の論理 
 本項では FASB のプロジェクト・マネジャーである T. Johnson と K. Petrone による
『FASB はなぜ暖簾の償却に関して変心したのか？』と題する論文を検討する。本論文は
Status Report の 2000 年 12 月号に掲載されたものであり、FASB が 1999 年 ED で主張し
ていた暖簾の義務的償却を、「非償却＋減損テスト」へ転換したことに対する説明である。
同論文の主張は以下のとおりである 24)。 
１．2000 年 12 月 6 日、FASB は、暖簾の償却説に代えて非償却＋減損テスト説を採用 
することを決定した。これは劇的な変更である。FASB が変心したように見えるが、実 
際は変心はしていない。すなわち、暖簾を非減耗資産として非償却にするには従来い
くつかの障害があった。 
  非償却アプローチへの障害は主として次の 3 つの見方からきている。 
① 減損レビューは被買収企業または買収企業のレベルで行なわなければならない。 
② 減損レビューは 2 段階アプローチをとり、その第 1 段階は割引前キャッシュ・フロー
をベースとしなければならない。 
③ 確定した経済的命数を持つ買入れ暖簾は償却しなければならない。 
1999 年 ED 公表以後の変化としては、FASB がこれらの障害を克服したことだろう。 
２．FASB は、関係者とのインタビューや現場実査により、暖簾の償却費は大多数の投資 
家にとって情報価値をほとんど持たず、経営者は社内的に暖簾の責任を問われていな 
いことを学んだ。その後 FASB は、投資家および経営者の意思決定にヨリ重要な情報 
を生み出す手法を開発した。上記の①、②、③に対する回答は以下のとおりである。 
３．①の「減損レビューは被買収企業または買収企業のレベルで行なわなければならな
い」について。 
FASB は現地調査の結果、企業結合において支払われる金額の多くがシナジー暖簾に
対してであることを学んだ。被買収企業の技術やノウハウが買収企業へも影響を及ぼ
すので、買い入れ暖簾の便益は買収企業の資産にまで及ぶ。この影響は、買収企業全
体や報告セグメントよりも低いレベルで発生していた。FASB は、買入れ暖簾を報告単
位へ関連づけると、他の減損レビュー法では存在するノイズを大幅に減らすことがで
きると結論づけた。こうしてこの問題が克服された。 
４．②の「減損レビューは 2 段階アプローチをとり、その第 1 段階は割引前キャッシュ・
フローをベースとしなければならない」（すなわち、SFAS121 号との整合性）について。 
   SFAS121 号の減損レビューは予想キャッシュ・フローに基礎を置くので、減損レビ 
ューはかなりの主観性を内在させている。1999 年 ED では不確定の命数を持つ買入れ
無形資産に関して SFAS121 号のものとは異なる減損レビュー法を提案している。この
「1 段階」アプローチでは、減損損失の認識は最初に回復可能性テストを行なわない資
産の公正価値に基づいている。暖簾はこれらの資産と類似しており、さらに暖簾の減損
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レビューに伴うノイズの低減に鑑みて、FASB は、ED に提案されている無形資産の減
損アプローチを買入れ暖簾にまで拡大することとした。こうしてこの問題が克服された。 
５．③の「確定した経済的命数を持つ買入れ暖簾は償却しなければならない」について。 
   すべての暖簾は減耗する要素と減耗しない要素とを有している。しかし、両者を分離す
るのは不可能である。その結果、1999 年 ED では FASB は APB と同じく暖簾は償却
すべきであるとの現実的な結論を出した。1999 年 ED への多くのコメントは、暖簾は
時間と共に減価するかもしれないが、規則的償却が示唆する「合理的で組織的」には減
価しないと述べている。減価のパターンは不規則であり、暖簾の命数を正確に予測する
ことも実際上不可能である。 
 FASB の理事たちはこの見解に賛成した。1999 年 ED の再検討期間中に無形資産の認 
識が精緻化されたので、ほとんどの減耗性無形資産は暖簾とは別個に認識されること
になる。それ故、暖簾に含まれるのはより多くの非減耗資産になる。理事たちは、FASB
が不明確な命数を持つ暖簾に使用する十分に厳格な減損テストを開発したので、当該
テストを確定命数を持つ暖簾に使用しても十分厳格であるに違いないと考えた。こう
して最後の障害が克服された。 
６．以上の結論として、FASB は、暖簾を償却しないことへの障害が克服できたので、新 
しい減損モデルは、APBO17号および1999年EDの方法よりも優れており、その結果、 
この減損モデルを使用した財務諸表の情報は、より目的適合的であり、より信頼性が 
あり、より意思決定有用性があると信じる。 
   
2.3  2001 年公開草案への反応 
 FASB は 2001 年 2 月 14 日に 1999 年 ED の一部を改定する公開草案（2001 年 ED）「企
業結合と無形資産―暖簾の会計」公表し、一般からのコメントを募集した。2001 年 ED は
1999 年 ED の部分的な改定と称しながら、その内容には以下のようなきわめて重要な項目
が含まれている。 
① 暖簾の減耗資産性の否定。 
② 暖簾の償却の禁止。 
③ 暖簾の減損処理を SFAS121 号からはずし、独自に行う。 
④ 暖簾の減損処理に当たり、報告単位（reporting unit）、暖簾の暗示する価値（implied 
value）などの新しい概念の導入。 
①に関しては、FASB は 1999 年ＥＤにおいても暖簾は減耗資産であるとの主張を従来ど 
おり展開していた。2001 年 ED によって暖簾の償却禁止に踏み切るが、このことは少なく
とも暖簾が減耗性資産ではないことを意味せざるを得ない。②は世界で初めて資産計上し
た暖簾の償却を禁止した。1999 年 ED では最長 20 年の規則的償却を提案していたことを
考えると、大きな旋回である。③は暖簾のみを対象とする減損テストの仕組みを開発した
ことによる。④は③の仕組みを適用するために必須の構成要素（パーツ）である。この仕
 86 
組みは新しい概念をもつパーツが使用されたが、新概念の理解とその具体的適用に相当の
困難が予想された。 
 2001 年 ED に対するコメントの募集期間はわずか 30 日であった。同草案に含まれる先
進的で難解な内容を勘案すると、30 日は余りにも短い期間である。短い募集期間にもかか
わらず FASB には 208 通のコメントが寄せられた。 
（１）2001 年公開草案へのコメントの分析 
 ここでは 2001年EDの中心的なテーマである暖簾の非償却問題と減損テスト問題の 2点
を取り上げ、”Public Report”を使用してコメントを分析する。 
①暖簾の減耗資産性の否定と償却禁止について 
（a）コメントの要請内容 
 2001 年 ED は、まず暖簾の減耗資産性の否定と償却禁止についてコメントを要請してい
る。具体的には次のように尋ねている。 
項目１： 本基準案は、暖簾はどのような状況下でも償却しないよう要求する。暖簾 
の簿価は、減損すべきことが発見されるか、売却または処分される資産に関連した 
場合にのみ減額される。 
   a.もし報告単位が暖簾の価値を維持することができるとしたら、暖簾は減耗資産では
ないという FASB の結論に同意しますか？そうでないなら、その理由は？  
b.すべての暖簾を償却しないように要求する（ただし、減損の場合には価値を減少さ
せる）方が、いかなる状況でも暖簾を償却するように要求する、または一定の状
況下で暖簾の償却を認めるよりもヨリ有用な財務情報を提供することに同意しま
すか？そうでないなら、どちらの案がより好ましいですか。その理由は？ 
（b）コメント・レターの分析 
項目１に記述された暖簾の償却に関する説明と 2 つの質問は有機的に関係づけられてい
る。すなわち、償却しないこと（説明部分）の理由は暖簾が減耗資産でない（質問 a）から
であり、それ故、償却費を計上した財務情報は有用性が低い（質問 b）はずである。事実、
寄せられたコメントを読むと、質問 a で暖簾は減耗資産ではない（である）を選び、質問 b
で償却費を計上した財務報告のほうが有用性が高い（低い）とした回答はなかった。 
この質問に対する有効なコメントは 205 通であった。それらのコメントの内容は以下の
とおりであった 25)。 
 
    FASB の主張に賛成   94 通（45.9％） 
    FASB の主張に反対   62 通（30.2％） 
    どちらともいえない   16 通 （7.8％） 
    賛否の表明なし     33 通（16.1％） 
    合計          205 通（100％）   
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賛否を表明した 156 通を取り出すと、FASB の主張に賛成が 60.3％、反対が 39.7％とな
る。換言すれば、賛成 2：反対 1 の割合になり、暖簾の償却禁止への賛成が多数を占める。
一方、「どちらともいえない」と「賛否の表明なし」を合わせると 49 通、全体の約 4 分の 1
であった。さらにコメント提出者の出自を調べると興味ある事実が浮かび上がる。 
 顕著な事実は会計プロフェッションからの反対である。5 大会計事務所のうちの 4 大事務
所（Arthur Andersen, Deloitte & Touche, Ernst & Young, KPMG）が反対を表明しており、
賛成は PricewaterhouseCoopers（PwC）のみであった。 
  例えば、Arthur Andersen は反対理由を次のように述べている。 
「我々は、暖簾を償却して損益計算書に明示するという FASB の当初の提案に賛成し
た。この方法は、概念的であるとともに実務的な解決である。この方法を使用すると、
利用者は、暖簾の本質または償却の適切性について報告された業績の結果を認めるか、
あるいは容易に修正することができる。2001 年 ED の説明は我々の当初の結論を変更
させるほどの説得力がない。FASB の当初の提案は、減損テストという余分な重圧を与
えることなく、暖簾の規則的償却が十分な情報を提供しないと考えている利用者を満
足させるものであった。それ故、暖簾を償却するという当初の提案は今回の提案より
も優れたものであると信じる」26)。 
 
 一方、5 大会計事務所のうちで唯一 FASB に賛成した PricewaterhouseCoopers は次のよ
うに述べている。 
「我々は、暖簾は単一の資産ではなく、個別には認識ないしは測定できない要素の複合
体であると理解している。暖簾の価値は通常不変ではなく、価値維持のための爾後の
支出がなければ低下するものである。これらの爾後の支出は、暖簾の価値を維持し、
向上させるとともに、新しい暖簾を創出する。 
我々は、暖簾の価値は直線的には減少しないので、多くの場合定額法による償却は経
済的現実を反映しないと考える。また、多くの財務諸表の利用者は暖簾の償却費を有
用な情報とみていない。これらの理由により、暖簾の減損法は償却法よりも優れてい
ると信じる。特に、企業の報告が財務諸表の利用者へ価値評価に関するより良い情報
の提供へと向かう動きが続くので、そうである」27)。     
 
米国公認会計士協会（AICPA）や州の公認会計士協会、中堅の公認会計士事務所、公認
会計士個人等の会計プロフェッションは概して反対を表明している。米国会計学会（AAA）
も反対であった。反対の理由は、まず何より暖簾は減耗性資産であること、また、2001 年
ED による暖簾の減損処理のメカニズムは実行不可能であるとともに監査不能であること
による。 
 
（c）一般企業による賛否とその理由 
 88 
 次に製造業等の一般企業をみてみる。 
一般企業が暖簾の償却禁止に賛成する理由の第 1 は、アナリストや株主が企業の業績評
価や収益予想をする場合に、暖簾の償却費を計算から除外するという経験ないしは見聞に
基づいている。アナリストや株主が計算から除外する理由は、暖簾の償却費はキャッシュ・
フローに影響を与えないこと、暖簾そのものが売上増加にどのように関連しているかが明
確ではないこと、などである。それ故、暖簾の償却費はノイズとして扱われ、それを勘案
しない場合のほうが企業の収益力の実態を正しく表すと考えているからである。第 2 の理
由は、APBO17 号が規定する償却の要求には同意するものの、経営者が暖簾の償却期間の
決定を真剣に行なったとしても主観的（恣意的）であるので、主観に基づいた会計値が財
務諸表に混入するのは好ましくないと考えていることによる。また、暖簾は（被買収）企
業全体に係るものであるので、企業が存続するかぎり永久に存続するからとの回答もある。 
 なお、既に述べたところであるが、償却禁止に賛成するコメント・レターには、「もし報
告単位が暖簾の価値を維持することができるとしたら」という FASB の前提をそのまま敷
衍して、それから導かれた「暖簾は減耗資産ではない」との結論に賛成しているものが多
くみられた。 
 他方、一般企業が暖簾の償却禁止に反対する第 1 の理由は、暖簾は有形固定資産と何ら
異なるところのない資産であり、それ故、正しい会計処理は規則的に償却することである
とのべた回答が多くある。第 2 の理由は、買収企業の経営者は企業買収に投じた資金を回
収する責任を負っている。暖簾を資産計上し、それを規則的に期間損益に賦課する（償却
する）ことによりその責任の遂行状況を利害関係者に知らしめることが必須である。従っ
て暖簾は償却されなければならない、というものである。第 3 の理由は、ハイテク企業か
らのコメントであるが、斯業界では技術進歩が激しいことから取得した暖簾の価値は急速
に減価する。暖簾を非減耗資産と考えることはこうした経済実態に合わない、というもの
である。反対理由の第 4 は、FASB が前提としている報告単位が暖簾の価値を維持している
とすると、多くの場合それは当初暖簾の減価部分をその後の自己創設暖簾が補填・代替し
ているからであると考えられる。それ故、FASB の論理は自己創設暖簾の実質的資産計上（裏
口計上）を認めることになり、これは SFAS2 号「研究開発費の会計」の「研究開発費は原
則として発生時に費用に賦課しなければならない」という規定と矛盾する。会計基準間の
不統一は財務諸表の利用者に大きな弊害とコストをもたらす、というものである。 
（d）FASB によるコメント誘導の存否 
 一般企業（製造業、公益事業、サービス業など）のうち賛否を表明した企業をとると、
凡そ 3 分の 2 が本草案の提案に賛成であり、凡そ 3 分の 1 が反対を表明している。賛成し
た企業が多数を占めるが、コメント・レターを精査すると、FASB の質問の仕方が若干誘導
的ではないかと思われてくる。すなわち、質問の構成は、まず新基準では、暖簾はどのよ
うな状況下でも償却しない、と述べる。その上で、「もし報告単位が暖簾の価値を維持する
ことができるとしたら（下線筆者）、暖簾は減耗資産ではないという結論に同意するか？」
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と訊ねてくる。かなりの（少なくともいくつかの）回答者は、「もし報告単位が暖簾の価値
を維持することができるとしたら（下線筆者）」、当然の論理的帰結として「暖簾は減耗資
産ではない」と答えるはずである。回答に際して既に FASB によってある種の前提が築か
れてしまっている。このことは「もし報告単位が暖簾の価値を維持することができないと
したら（または、できるかどうか不明だとしたら）」という前提を最初から排除しており、
そうした前提に立った回答は期待されていない。 
（e）観察結果 
以上の観察からの結論として、FASB の質問には意図的な誘導性がいくらか感じられるが、
一般からのコメント（public comment）の内容は概して FASB の提案に賛成するものであ
った。 
 
②新しい減損テスト法について 
 2001 年 ED の質問項目２は暖簾の新しい減損テスト法に関するものである。 
（a）コメントの要請内容 
質問項目２はつぎのようなものである。 
項目 2： 本基準案は、報告単位の暖簾が減損している可能性があることを示す事象
または環境が発生したときに暖簾の減損テストを行なうように要求する。報告単位と
は、「一つのビジネスであり、かつ当該企業の他の活動、営業および資産から物理的に、
事業的に、内部報告目的上区別することのできる企業における最も低いレベル」と定
義される。 
a.暖簾は報告単位レベルで減損テストが行なわれるべきである、に同意しますか？そう
でないなら、減損テストを行なうべきレベルは何かを書いてください。 
b.報告単位を決定する際に（本草案の）10 項および 11 項の指針は十分ですか？そうで
ないなら、どのように修正すべきですか、また、その理由は？ 
c.報告単位レベルで暖簾の減損テストを実施するために、11 項は、報告単位の業務に
使用されるか関連するであろう被買収企業の暖簾とその他の資産ならびに負債は取
得日において報告単位へ割り当てられなければならない、と述べている。この要求
に関して何か懸念がありますか？それらの懸念はどのように対処できますか？ 
このように項目２の質問は、まず暖簾の減損テストを報告単位で行なうことの是非を問
い、次いで、報告単位設定指針の十分性、さらには被買収企業からの取得資産ならびに引
受負債を取得日現在で報告単位へ割当てることの懸念や問題点を問うている。 
（b）コメント・レターの分析 
項目２に関して FASB に寄せられた 205 通（項目 1.と同じ）のコメント・レターを分析
すると以下のようになる 28)。 
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提案されている減損テストの方法に賛成    29 通（14.1％） 
提案されている減損テストの方法に反対    80 通（39.0％） 
提案されている方法に改善が必要       54 通（26.4％） 
賛否の表明なし               42 通（20.5％） 
合 計                   205 通（14.1％） 
 
上表のとおり、FASB が提案する減損テストの方法にそのまま賛成を表明したコメントが
29 通（全体の 14.1％）ある。一方、それに反対するコメントが賛成の 2.7 倍の 80 通（同
39.0％）ある。質問 a で減損テストの実施レベルとして従前には存在しなかった「報告単
位」という概念を提示したことから、新規なものに対するある程度の拒否反応は予想され
たところであろう。 
反対のコメント提出者の出自を見てみると、質問 1.と同様に 4 大会計事務所がここでも
反対を表明している。また、会計プロフェッションからの反対も顕著である。質問 1.に賛
成したPricewaterhouseCoopers は質問 2.では減損テストは報告単位ではなく SFAS131号
「企業のセグメントおよび関連情報に関する開示」が規定する報告可能セグメント
（reportable segments）レベルでの実施を望んでいる。さらに質問 1.と同様に米国公認会
計士協会（AICPA）や州の公認会計士協会、中堅の公認会計士事務所、公認会計士個人等
の多数が反対を表明している。 
米国会計学会（AAA）も反対であった。一般企業からの反対も質問 1.と比較して増えて
いる。反対の理由は、①報告単位は企業組織の中でかなり低いレベルにあるので、そのレ
ベルへ資産、暖簾、負債を分割・配分することが実務的に不可能であること、②強いて分
割・配分すると、恣意的なものとなり、その結果財務諸表の信頼性が低下すること、③手
続きが煩雑すぎて、労力、コストが不当（unduly）にかかりすぎること、④本草案が提案
する暖簾の減損処理の仕組みは実行不可能であるとともに監査不能であること、⑤便益と
コストの比較をすると、コストを上回る便益が期待できないこと、等である。 
AICPA の技術問題委員会（TIC）は、監査の視点から以下の批判をしている。①減損ア
プローチは複雑すぎて非公開企業にとってコストがかかりすぎる。それらの企業と監査人
は、本草案を遂行するための自前の評価能力を持っていない。②この提案は、監査人にと
っても課題をつきつける。とりわけ、ベンチマーク評価の複雑さの理解、公正価値測定、
減損テスト、公正価値に関する確証の入手、報告単位レベルでのデータの収集、および、
提案された暖簾の評価減が妥当であると顧客に納得させること、である 29)。 
また、同じ AICPA の監査基準審議会（ASB）は、①報告単位の識別と監査が困難である、
②報告単位に対する暖簾の割り当ての規準が不十分である、③公正価値の測定と監査に関
連する問題が、今回の提案によって一層悪化する、④減損インディケーターが主観的過ぎ
るので、十分に識別可能でなく、一貫した適用ができない、と指摘している 30)。  
事業会社からのコメントとしては、一例として General Electric Company の次のような
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ものがある。 
「FASB の「報告単位」の定義はまったく実用的ではない。それを無理に実務で使用す
ると比較可能性を失うだろう。ED は、この困難を解決するための努力を行っているが、
『セグメントよりも低く、FAS121 号の資産よりも高い』と述べる以上の指針を与えて
いない。当社のように意思決定と結果に対する責任が高度に分権化されている企業で
は、この定義は企業組織のずっと低いところへ下がってしまう。この方法を採用する
と報告単位の数が 1000 以上になるので、実行不可能である」31)。 
 
さらに、「この手法を行なおうとすると、報告単位の数が 100 以上になるので、それらに
暖簾を割り当て、しかる後に減損の有無をモニターし、評価することは不可能である」
（Microsoft Corporation）、「（ここでの）公正価値の推定が多数の主観的モデルと仮定に基
礎を置いていることを発見した。公正価値は仮定の中のごく一部を変更するだけで大きく
変わると考えられる。(中略)使用されたモデルと仮定をすべて満足がいくように監査するこ
とは不可能だろう」（Pfizer）など多くの危惧するコメントが寄せられている 32)。 
（c）改善を要求するコメント 
他方、提案されている方法には反対しないが、テストの手法に改善が必要であるとのコ
メントが 54 通（同 26.4％）寄せられている。回答者の出自はアメリカを代表する一般会社
が多い。例えば、Coca Cola, Johnson & Johnson, AOL Time Warner, Colgate-Palmolive, 
Federal Express, American Home Products などである。金融機関では Merrill Lynch, 
CitiGroup が同様のコメントを提出している。こうした企業はほぼ全員暖簾の償却禁止に賛
成している。暖簾を償却禁止にして、いざ暖簾の減損テストを実行しようとすると減損テ
ストの手法に問題がみつかり、何らかの改善が必要であると表明したと考えられる。 
各社から提案されている改善または修正の内容は多岐にわたるが、一つのグループを構
成するのが SFAS131 号「企業のセグメントおよび関連情報に関する開示」が規定する「事
業セグメント」（operating segments）の使用である。SFAS131 号によると、事業セグメ
ントとは、企業の構成要素で、①その活動から収益を稼得し、費用を負担する事業活動に
従事するもの、②企業の経営上の最高意思決定者が、そのセグメントに配分すべき資源に
関する意思決定を行い、またその業績を評価するために、その経営成績を定期的に検閲す
るもの、③分離した財務情報を入手できるもの、をいう。事業セグメントを推した企業は、
暖簾の減損テストにおいてもそれが使用可能であると判断したのであるが、同時に事業セ
グメントが 1997 年以降実務で使用されている事実も勘案したのである。 
他の提案は、APBO16 号および同 17 号のもとで暖簾の減損に関しても使用されていた
SFAS121 号の規定を引き続き使用すべきであるとの意見である。しかし、SFAS121 号によ
る減損処理は、減価償却を行なう資産に対して適用されている規定であることを勘案する
と、暖簾が償却禁止となった後でも引き続き適用できるかについて疑問無しとしない。そ
の他、部分的な修正提案は多岐にわたっており、まとめてグループ化が出来るものはない。 
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3. 小括 
本章では 1996 年 8 月に FASB の実施計画表（agenda）に追加され、2001 年 6 月に会計
基準の公表をもって終了した「企業結合プロジェクト」の進行状況を跡づけることにより、
FASB の会計思想がどのように展開されたのかを検討した。 
 「企業結合プロジェクト」によって FASB が実現しようとした主たるテーマは企業結合
方法における持分プーリング法の禁止と、パーチェス法への一本化であった。FASB は、持
分プーリング法を禁止する理由、パーチェス法が優れている理由を繰り返し公表している。
これらの理由を再度要約すれば、次のとおりとなる。すなわち、持分プーリング法は、 
① 簿価による結合となるため、企業結合の経済的事実が反映しない。 
② 同法を適用するために、結合取引を無理に変形する例がかなりある。 
③ 国際的に少数派であり、国際的比較可能性の観点からも廃止が望ましい。 
 こうした理由は、持分プーリング法の性格および 1990 年代に同法がおかれていた状況を
勘案すると納得的である。また、持分プーリング法の禁止の基底には FASB の会計思想の
根幹である「有用性アプローチ」が横たわっている。すなわち、持分プーリング法では企
業買収に関する情報ならびに当該企業買収が当該企業集団の将来の業績にどのような効果
を生むかに関する情報が利用者に提供されない。一方、パーチェス法は被買収企業の純資
産を公正価値によって結合するので、利用者に有用な情報が提供される。従って、持分プ
ーリング法はパーチェス法に比較して明らかに目的適合性が劣ると判断される。FASB が、
執拗な抵抗を押し切って持分プーリング法禁止を実現したのはこうした信念によるところ
が大きい。 
「企業結合プロジェクト」の進捗に伴って暖簾の償却問題が脚光を浴びだした。FASB は、
1999 年 ED では、暖簾の最長償却期間を 40 年から 20 年へ短縮する提案をしていたが、暖
簾の償却禁止といった大きな変更は意図していなかった。ところが、FASB は 2000 年の後
半から暖簾の「非償却＋減損テスト説」へ急旋回し、2001 年 ED では、暖簾の償却を禁止
し、毎年の価値の測定は新しく開発された減損テストによることを提案した。 
 この点に関して FASB のスポークスマン（ウーマン）である Johnson and Petrone が、
暖簾の償却を正当化する時に述べていた根拠、および暖簾の償却を禁止することを正当化
する時に述べていた根拠を比較・検討することで彼らの意見（ひいては FASB の意見）の
整合性を検証してみたい。なお、償却説を肯定する見解は”Status Report”の 1999 年 11 月
号に、非償却説を肯定する見解は同誌の 2000 年 12 月号に掲載されたものである。 
 彼らは、まず、暖簾の償却説に反対する人々の主張として、①暖簾は資産ではない、②
暖簾は信頼性のある測定ができない、③暖簾は減耗資産ではない、④暖簾の償却は恣意的
である、をあげる。これらの主張に対して、彼らは、暖簾は資産であり、それなりの方法
により測定が可能であり、暖簾の構成要素には非減耗資産は僅かであり、暖簾の償却方法
に関して信頼性のある決定が可能である、と反論する。従って、暖簾は資産であり、その 
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便益が続く期間にわたって償却することが合理的な会計処理であるとの結論を導いている。 
 暖簾の償却説を擁護した 1 年後に、Johnson and Petrone は暖簾は償却すべきではない
との主張を展開した。非償却説を支持する場合は、上の議論の③と④が問題になる。③は
暖簾の減耗資産性の問題である。1 年前には彼らは暖簾は減耗資産であると主張したが、今
回は減耗資産ではないと主張している。主張を変更した根拠は、2001 年 ED において無形
資産の定義を厳密化したことにより暖簾に含まれる減耗資産が減少し、今や暖簾は非減耗
資産が大部分を占めるからである、と述べている。④は暖簾の償却の恣意性の問題である。
1 年前は彼らは恣意性の程度は信頼性を損なうほどではないと回答したが、今回は回答する
必要がなくなった。暖簾を償却しなくなったためである。 
 Johnson and Petrone のこれらの主張は、必ずしも納得的ではない。③に関しては、無
形資産の定義の変更によって暖簾の構成要素から減耗資産が本当に減少したとの確証は得
られていない。また、④については、償却の期間とパターンに関する恣意性は確かに消滅
したが、暖簾は償却が不要な永久資産であるとの仮定は、証明ができないものであるだけ
に、期間やパターンに関するよりもはるかに大きな恣意性であるとの見方ができる。 
 持分プーリング法の禁止と暖簾の非償却説への転換は、一見無関係のように見える。し
かし、「企業結合プロジェクト」の進展・展開状況を観察すると、暖簾の非償却説への転換
は持分プーリング法の禁止を実現するために FASB が企業へ与えたバーター（交換条件）
であった可能性がある。例えば中野勲教授(2008)は、「SFAS No.141 と No.142 は『のれん』
の償却をともなうパーチェス会計という以前の実務と、『のれん』の認識も償却も行なわな
いプーリング会計との間の中間地点的立場である。すなわち、これは（中略）FASB 的な会
計理論と（中略）会計実務界との妥協ないし中間地点的な解決であった、といえよう」と
述べている 33)。既述のとおり、持分プーリング法禁止反対の勢力が強く、反対運動も執拗
であったことから、FASB は持分プーリング法禁止実現のために交換条件を出す必要に迫ら
れたと考えられる。そこでバーターとして持ち出されたのが、毎年の暖簾の償却費を発生
させないで済む暖簾の非償却化であったと考えられる 34)。 
 暖簾の非償却説への発展は、たとえ持分プーリング法禁止の交換条件であったにせよ、 
FASB の会計思想からすれば当然の帰結であったともいえる。すなわち、FASB は、1999
年 ED に対する財務報告の利用者からのコメントや企業からのヒヤリングによって暖簾の
償却費がアナリストや株主から有用性のある情報と見られていないことを学んだ。そのこ
とにより、償却費を伴わない会計処理（すなわち非償却化）は意思決定有用性アプローチ
に沿っていると判断したものである。 
 ただし、暖簾の非償却＋減損テスト法は、（持分プーリング法廃止の交換条件として）短
期間の検討で決定されたこともあり、いくつかの不合理な面を抱えていることは否めない。
この点については第 8 章でさらに検討する。 
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【第 6 章の注】 
(1)  FASB(2001b)、par.B44 
(2)  1999 年 5 月号、p.1 
(3)  T. Johnson は FASB の senior project managerであり、K. Petrone はFASB の project  
manager である。FASB は、本レポートの注記において、「両者による意見は彼らの個
人的見解であり、FASB の公式見解はデュー・プロセスと検討を経た後にはじめて決定
される」と述べているが、FASB の公式刊行物に掲載された同審議会の senior project 
manager と project manager の見解が FASB の公式見解と大きく隔たるものではない
と推測される。 
(4)  2001 年 1 月号、 p.5 
(5)  注（3）に同じ 
(6)  FASB(2001d), Part 1C and 1D の分析である。 
(7)  分類は FASB の FASB(2001d), Part 1C に従った。 
(8)  FASB(2001d), Motorola, Inc.   p.1716  
(9)  ibid., Ford Motor Company  p.1718   
(10) ibid., Arthur Andersen  p.1178 
(11) 例えば、FASB(2001d), American Electric Power  p.2261 
(12) FASB(2001d), Part 2A and 2B 
(13) ibid., Part 1D  United State Senate  pp.2439-2441 
(14) ibid., Part 2B , pp.9-10 
(15) FASB、”Status Report”（2000 年 12 月号）、p.9 
(16) 注（3）に同じ 
(17) 2000 年 6 月号、p.3 
(18) 2000 年 8-9 月号、p.2 
(19) 2000 年 11 月号、p.4 
(20) 2000 年 10 月号、p.8 
(21) 2000 年 12 月号、pp.8-10 
(22) 2001 年 1 月号、pp.3-4  
(23) 2001 年 5 月号、p.2 
(24) 注（3）に同じ 
(25) FASB(2001d), Part 1E and 1F の分析である。なお、FASB には 208 通のコメン    
トが寄せられたが、1 通は SFAC6 号に対するコメントであり、2 通は FASB の収
容漏れにより ”Public Records” 上で利用できない。 
(26) ibid., Arthur Andersen  p.4512 
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(27) ibid., PricewaterhouseCoopers  p.4770   
(28) 注（24）に同じ 
(29) FASB(2001d), Part 1F pp.4484-4490。 なお、要約は伊藤邦雄編著（2006）の 
p.163 による。 
(30) FASB(2001d), Part 1F pp.4491-4497。なお、要約は伊藤邦雄編著（2006）の 
p.163 による。 
(31) FASB(2001d), General Electric Company  p.4862 
(32) FASB(2001d), Microsoft Corporation  p.4109 など 
(33) 中野勲(2008)、p.234 
(34) 例えば、藤井秀樹（2002）。同教授は、SFAS141 号において「採用可能な会計処  
理は FASB の当初方針どおりパーチェス法に一本化されたものの、（中略）のれん
は非償却資産とされ[るという]（中略）折衷的な解決法が採用されることとなった
のである。FASB の設立以降にも会計基準の経済的影響が問題とされたことが多々
あったが、これほど明確な会計の政治化は、石油・ガス会計基準の設定・改廃以
来のことと言ってよい」と書いている。 (pp.212-213) 
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第 7 章 本邦企業における暖簾の会計処理  
本章では、本邦企業を対象として実施した聞き取り（インタビュー）調査をとりあげる。
聞き取り調査の目的は、第 1 にわが国の企業が実務上暖簾をどのように処理しているか、
第 2 に暖簾の会計基準の規定をどのように評価しているか、を直接知ることにある。 
わが国の暖簾会計はアメリカのそれと比較するとかなり様相を異にしている。最大の相
違点は暖簾の償却の有無である。日本基準では暖簾の償却が要求されているが、アメリカ
基準では償却が禁止されている。アメリカと異なる暖簾の会計基準を持つわが国の状況を
調査した理由は、非償却法の下での暖簾の会計処理を償却法の下での会計処理と比較する
ことにより SFAS141 号/142 号の特徴をさらに立体的に理解することができると考えたこ
とによる。 
以下の論述では、暖簾の会計処理の実態に沿って、暖簾の発生前、発生時、および発生
後の順序で考察する。暖簾の発生前とは企業買収が実行されている時期であり、発生時と
は企業買収が終了して結合の会計処理に入ったときをいう。発生後とは暖簾が発生した後
の期間をいう。 
 
1. 実証調査対象会社の概要 
1.1  対象企業の選定と調査の方法 
本調査のサンプルは、東証一部上場企業の中で平成 19 年 3 月 31 日を決算日とした財務
諸表ないしはその直近の決算日の財務諸表に暖簾または営業権、連結調整勘定を 100 億円
以上保有している企業とした。この条件を満足する企業は多数あるが、インタビュー調査
の特性上、筆者の面談要請を受諾してくれた少数の大企業がサンプルとなった。 
本聞き取り調査の対象企業は①新生銀行、②昭和電工、③三菱地所、④伊藤忠商事、⑤
山崎製パン、⑥富士フイルムホールディングス（HD）、⑦富士通の 7 社である。うち伊藤
忠商事と富士フイルム HD の 2 社は連結財務諸表をアメリカの会計基準に従って作成して
いる 1)。 
 
1.2  7 社の概要     
7 社の最新の決算期における連結財務諸表に開示された経営指標ならびに暖簾の残高は
図表 7-1 のとおりである。7 社の業種は、銀行、不動産、商社および製造業である。いわゆ
るニュー・エコノミーの企業は含まれていない。 
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 図表 7-1：7 社の概要            
                                      （単位：10 億円） 
会社名 総資産 純資産++ 売上高 当期純利益 
新生銀行 10,838 933 560* △61 
昭和電工+ 1,083 265 915 29 
三菱地所 3,447 1,260 948* 98 
伊藤忠商事 5,272 896 2,647* 177 
山崎製パン+ 537 212 749         5 
富士ﾌｲﾙﾑ HD 3,319 1,977 2,783 34 
富士通 3,944 1,161 5,100 102 
(注)*営業収益または経常収益である   
       +は平成 18 年 12 月期、他は平成 19 年 3 月期 
       ++平成 19 年 3 月期は少数株主持分を含む 
   
調査前 2 年間の 7 社の暖簾の残高推移は図表 7-2 のとおりである。新生銀行と富士フイ
ルム HD の残高が巨額である。伊藤忠商事と富士通も 800 億円前後の残高を有している。 
 
図表 7-2：7 社の暖簾の残高        （単位：百万円） 
 新生銀行 昭和電工 三菱地所 伊藤忠商事 山崎製パン 富士フイルム 富士通 
平成17年度 226,692 13,368 31,824 47,089 5,512 233,547 85,250 
平成18年度 158,066 7,897 7,925 79,886 19,974  257,866 82,887 
 
2. 暖簾発生前における買収実務 
企業買収が終了するとともに買収対価（A）が確定する。次いで被買収企業の純資産の価
値（B）が算定される。買収対価から純資産の価値を控除したものが買収差額（C）である。
日米の会計基準では暖簾を「A－B」で定義をしているが、「A－B」は実は買収差額である。
買収時に独立させられる無形資産があれば、それを買収差額から控除した残余が暖簾の金
額となる。このように買収対価は暖簾の金額を決定する。 
 
2.1 買収対価の決定  
（１）買収対価の決定手法 
 ごく小規模の企業買収を除いて買収対価の算定は外部の第三者機関に依頼することが多
い。当該機関は、必要な情報の収集を行なったうえで企業価値を算定する。算定は主とし
て割引キャッシュ・フロー（DCF）法が用いられる。これは、対象企業が将来にわたって
生み出すと予想されるキャッシュ・フローの純額を一定の利子率で割引いて現在価値にし
たものである。 
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買収企業の取締役会は、評価機関が算出した評価額を基礎にして買収対価の検討を行う。
買収予定対価が適切であるか否かはいくつかの指標によって判断される。それぞれの企業
は独自のハードルレートを持ち、それにより買収価額の上限を規制している。 
（２）7 社における実務 
7 社の実務をみると、ある企業では、投資の判断指標として内部収益率(IRR)を使用して
いる。別の企業では、被買収企業の将来キャッシュ・フローを予想して、DCF 法を使用し
ている。さらに他の企業では、IRR、総資産収益率(ROA)、投資回収期間法などいくつかの
方法を使って総合的に判断する。収益率はハードルレート以上でなければならない。また
別の企業では、外部の評価機関に買収価額の査定を依頼している。評価機関は、DCF 法、
類似法などを加味して普通株式の価値を評価し、1 株当たりの最低額、最高額を算出した。
依頼企業はこれを基礎に買収価額を算定し、相手企業と交渉を行い、企業買収を成功させ
た。暖簾はシナジー効果の発現により回収するとしている。また、買収対価の上限は、投
資収益率（ROI）の最低許容レートである。 
 
2.2 買収対価の伸縮 
（１）買収プレミアムの変動 
企業買収の実務（特に公開買付け(TOB)）では、買収対価の決定に被買収企業の株価が
使用される。通常は株価にプレミアムを上乗せして 1 株当りの買収価額を決定する。買収
プレミアムは暖簾の金額より大きい場合も小さい場合もある 2)。 
実現した企業買収はすべて買収価額での収益率が買収企業のハードルレート以上であっ
たものと推察される。しかし、現実の企業買収を観察すると、競争相手の出現などにより
往々にして買収プレミアムが急伸する例がある。特に TOB によって企業買収が行なわれる
場合にこの傾向が（時には顕著に）みられる。 
（２）株式交換比率の幅 
 株式交換により企業買収を行なう場合は、交換比率が納得的でなければならない。定め
られた交換比率によって被買収企業の株主へ買収企業の株式が交付される。買収対価は新
たに交付された株式の時価の総額である。従って、交換比率が被買収企業の株主に有利で
あれば買収対価は過大になる。反対であれば、買収対価は過小になる。既に述べた理由に
より買収対価の変動は暖簾の金額の変動となる。 
 ここで富士通の例をとりあげる。同社は東証二部上場の富士通デバイス(FDI)を完全子会
社化した。富士通は、FDI との株式交換比率の算定を外部機関である CFA コーポレイトフ
ァイナンス（株）に依頼した。同社は図表 7-3 のような 4 種類の評価を行なった。その中
でも、今回の統合環境を勘案した結果、特に市場株価平均法と修正簿価法を重視し、最終
的な交換比率を富士通デバイス株 1 株に対して富士通株 2.416-2.763 株と算定した。富士通
はこれらの結果を参考にして最終的な交換比率を 2.70 株と決定した 3)。 
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図表 7-3：評価機関による交換比率の算定 
 
 市場株価平均法 修正簿価法 DCF 法 類似会社比較法 
富士通側評価 2.088-2.260 1.980-2.090 3.803-4.779 2.510-2.928 
FDI 側評価 2.226      － 3.531-4.735 2.800-3.871 
 
 上表でみるとおり評価方法により交換比率にかなりの幅があることが分かる。理論的に
は DCF 法がもっとも優れているが、交換比率の算出要素である予想キャッシュ・フローお
よび割引率に相当の主観が入ることが理論的優越性をいくらか低めている。市場株価平均
法は株価が対象企業のすべてを織り込んでいると想定する限りでは信頼性がある。とはい
え、この想定は必ずしも真実ではないので、その信頼性に限界がある。修正簿価法および
類似会社比較法は判断者の主観が相当に入ったものである。 
 
3. 暖簾発生時の会計基準と実務 
3.1  適用される会計基準 
 発生時の暖簾を規定する会計基準としては、アメリカでは SFAS141 号「企業結合」があ
る。日本では、2003 年 10 月に公表された「企業結合に係る会計基準」がある。暖簾の会
計処理および表示を規定するその他の規範としては、「連結財務諸表原則、同注解」、「財務
諸表等規則、同ガイドライン」がある。 
 
3.2  被買収企業の純資産の評価   
（１）日米の会計基準 
 企業買収が終了すると、被買収企業の資産および負債が買収企業のそれらと結合される。
パーチェス法では被買収企業の資産および負債を公正価値により結合する。持分プーリン
グ法ではそれらを簿価で結合する。アメリカの FAS141 号では企業結合はパーチェス法に
よると規定している。日本の「企業結合に係る会計基準」では、「取得」の場合はパーチェ
ス法により、「持分の結合」の場合には持分プーリング法により結合すると規定している。
「取得」とは一方の当事者企業（買収企業）が他の当事者企業（被買収企業）に対する支
配を獲得した場合の結合をいう。また、「持分の結合」とはいずれの当事者も他の当事者に
対する支配を獲得したと判断できない場合の結合をいう 4)。 
被買収企業の結合が簿価で行なわれる場合は、簿価は即時に利用可能であるので結合は
容易である。他方、結合が時価（公正価値）で行なわれる場合は、被買収企業が保有する
資産、負債を時価評価する作業にかなりの専門性を要するので、外部の第三者機関に依頼
することが多い。 
（２）7 社における実務   
ある企業では、被買収企業の純資産の公正価値評価は、2 種類に分けて考えている。①友
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好的な買収で評価額が事前に分かる場合は、資料を入手して自社で算出する、しかし②事
前に分からない場合は、自社で大まかな時価評価を行なう。一定金額（閾値）以下の場合
は、簿価で結合する。 
別の企業では経営戦略上暖簾の金額を抑える目的で、暖簾と近接する無形資産を探索し
て独立させるように努力している。他の企業では、被買収企業の純資産を簿価のまま使用
して買収差額を算定した。簿価を使用する理由は、買収差額がさほど多額ではなかったの
で、時価評価に手間とコストをかける必要がないとの判断による。また別の企業では、被
買収企業の純資産価値の算出は、基本的には簿価を使用するが、主要資産には外部機関に
よって評価された時価を適用し、両者を合計している。 
 
3.3 無形資産の探索 
（１）無形資産の探索と認識 
買収対価と公正価値で評価された被買収企業の純資産との差額は一般的には暖簾といわ
れるが、この差額はそのまま暖簾の金額になるわけではない。当該差額の中に独立させら
れる無形資産があれば独立させて、その残余が暖簾となる。すなわち、 
    買収対価－被買収企業の純資産の金額＝買収差額 
買収差額－独立させた無形資産の金額＝暖簾の金額     である。 
ここでの無形資産とは、主として被買収企業が現在までに作り出した自己創設無形資産
である。これらは被買収企業の収益稼得に貢献する無形資産であるが、自己創設ゆえに資
産として計上できなかったものである（一例として顧客リストがある）。当該企業が買収さ
れたことにより、買収企業はこの顧客リストを買入れ無形資産として認識する。7 社の中で
もいくつかの企業ではこうした無形資産を積極的に認識して計上している。 
（２）7 社における実務 
ある企業では、無形資産の存在を外部機関に確認してもらった。その結果、暖簾と近接
する無形資産として①商標価値、②商標価値（顧客関係）、および③商標価値（加盟店関係）
が見つかり、これらを独立させた。この関係を図示すると次のようになる。（下図の B/S と
は被買収企業の貸借対照表である）。 
 
｜←―  B/S に計上されている   ―→｜｜←―   B/S に計上されていない   ―→｜ 
有形固定資産 無形固定資産 
（主はｿﾌﾄｳｪｱ） 
無形資産 
（商標価値） 
暖  簾 
 
別の企業では、企業買収に際して被買収会社にある無形資産をできるだけ独立させて、
最後に残ったものを暖簾として計上している。暖簾の金額を可及的に縮減したいとの意向
による。縮減したい理由は、暖簾の減損処理が①時間と費用がかかりすぎる、②損益へ突
発的な打撃を与える、からである。また、独立させた無形資産の額を技術関連と顧客関連
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に分けて有価証券報告書で公表している。これらの金額は図表 7-4 のとおりである。 
 
図表 7-4：無形資産と営業権の推移   
    （単位：百万円） 
 技術関連無形資産 顧客関連無形資産 営業権 
平成 17 年 3 月期 4,919（合計で） 13,216 
平成 18 年 3 月期 4,919 7,788 13,216 
平成 19 年 3 月期 7,572 7,603 24,130 
 
3.4  暖簾の構成要素 
第 3 章で検討したとおり SFAS141 号は暖簾の構成要素として 6 つを挙げている。うち要
素③と④をあわせて「中核暖簾」（core goodwill）と呼び、これらのみが本源的な暖簾であ
ると述べている 5)。一方、日本の会計基準は暖簾の構成要素を具体的に述べていない。 
（１）7 社における実務 
 ある企業では、暖簾は買収対価と被買収企業の純資産の公正価値との差額であると理解
している。暖簾の構成要素については考えたことはないとのことであった。また、別の企
業では、暖簾を回収するという考え方はない。要は相手企業に暖簾を含めたその価額を払
うか否かである。想定した価額で買えるかどうか分からないので、暖簾を事前に考えても
意味がないとの考えである。暖簾を 6 要素に分解して考えることは実務的には無理である
とも述べている。 
別の企業では、暖簾は今後実現するであろうシナジー効果と理解している。被買収企業
を自社グループに完全に融合させて一体経営をするのでかなりのシナジー効果が期待でき
る。暖簾の金額は、それぞれ独立的に決定される買収対価と被買収企業の純資産の差額と
して、いわば両者のブリッジとして発生する、と考えている。これを図示すると次のよう
になる。 
 
独立的に決まる       両者のブリッジとして存在       独立的に決まる 
支払い対価 
（ROI による） 
←――→ 暖 簾 
(差 額) 
←――→ 被買収企業の 
企業価値 
 
4. 暖簾発生後の会計基準と実務 
企業買収をパーチェス法により会計処理をすると、通常は暖簾（または負の暖簾）が発 
生し、資産に計上される。計上後の会計処理としては償却と減損処理の問題が重要である。 
 
4.1 負の暖簾 
 通常の企業買収では買収差額はプラス(正の値)になる。買収企業と被買収企業が融合して
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生じるシナジー効果が評価された結果である。しかし、稀にだがマイナスの差額が出るこ
とがある。これを「負の暖簾」と呼ぶ。負の暖簾の発生原因は、被買収企業側にある場合
と、それ以外の場合がある。前者の例としては、創業社長が急死して将来の経営が不安な
場合や敗訴すると巨額な賠償金をとられる訴訟を抱えている場合などがある。後者の例と
しては、今後長い不況が予想される場合などがある。 
（１）日米の会計基準  
負の暖簾の会計処理は、日米間で大きな相違がある。 
アメリカの SFAS141 号の規定では、マイナスの買収差額（負の暖簾）が生じた場合は、
①流動資産以外の取得した一定の資産を比例的に減少させるように配分し、②資産をゼロ
まで減額してもなお超過額が残存する場合は、異常利益（extraordinary gain）として認識
する、のである。①でいう一定の資産とは、「持分法により会計処理されている投資以外の
金融資産」、「売却予定の資産」、「繰延税金資産」、「年金または他の退職後給付制度に関連
する前払資産」等である 6)。 
一方、日本の「企業結合に係る会計基準」は、負の暖簾を固定負債と認識しており、そ
の会計処理は「20 年以内の取得の実態に基づいた適切な期間で規則的に償却する」と規定
している 7)。さらに、連結財務諸表規則は、借方と貸方に暖簾の残高がある場合には両者を
相殺してその純額を借方あるいは貸方に表示することも認めている。 
（２）7 社における実務 
日本基準で会計処理をしている企業の多くは上記の相殺規定を適用し、相殺後の純額を
財務諸表に計上している。相殺前のそれぞれの金額は注記に開示されていない。この処理
法は暖簾の償却費の表示でも使用される。すなわち、毎年の償却費は借方暖簾の償却費と
貸方暖簾の償却費とを相殺し、相殺後の純額を損益計算書に計上するのである。 
7 社中の 3 社には負の暖簾の表示がない。特に米国基準によって連結財務諸表を作成して
いる企業では同国の会計基準に則り負の暖簾は計上されない。 
 ある企業の平成 16年度の連結貸借対照表書には連結調整勘定が借方と貸方の双方に計上
されている。借方残高（暖簾）と貸方残高（負の暖簾）の相殺表示はしていない。貸方残
高は借方残高に比較して僅少である。 
他の企業では、近年連結調整勘定が貸方に発生したことが 2 件ある。2 件とも関連会社
を完全子会社にしたときに生じている。主たる原因は、対象会社の保有不動産が値上がり
していたので、連結調整勘定が貸方に発生したのである。同社は近年ほとんど常時貸方暖
簾を保有している。最近期でみると負の暖簾（貸方残高）が暖簾（借方残高）の 40％以上
になる。連結貸借対照表では両者が相殺表示されているので、それぞれの残高の推移を知
ることができない。 
 別の企業では連結財務諸表に計上されている連結調整勘定 / 暖簾は借方と貸方との相
殺後の純額である。このことは連結損益計算書に連結調整勘定の償却額として以下のよう
な数字が記載されていることからも裏付けられる。なお、相殺前のそれぞれの残高の推移
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は開示されていない。 
(単位：百万円) 
 平成16年3月期 平成17年3月期 平成18年3月期 平成19年3月期 
費用計上    －    － 313 775 
営業外収益計上 42    8    －    － 
 
4.2  暖簾の償却 
（１）日米の会計基準 
アメリカでは暖簾発生後の会計処理は SFAS142 号が規定する。FAS142 号は「暖簾は償
却してはならない」と規定している。代わりに暖簾の価値の変化を定期的な減損テストに
よって監視することを義務づけている。一方、日本の「企業結合に係る会計基準」は、暖
簾の会計処理について「20 年以内のその効果の及ぶ期間にわたって、定額法その他の合理
的な方法により規則的に償却する」8)と規定している。 
（２）7 社における実務 
暖簾の償却に関する会計処理の実務は 7 社の中でも以下のような違いがある。そうした
違いを生む原因は、主として暖簾の償却に関する見解ならびに会計方針の相違である。 
ある企業では、暖簾は 20 年で定額償却している。20 年にした理由は、被買収企業がグル
ープに完全に融合されるので、暖簾は永久に続くと考えており、償却するのは本意ではな
いが、会計基準上償却しなければならないので最長期間を選択したのである。年間の償却
費は 100 億円以上になり経営にとって負担であると答えている。 
別の企業では、暖簾は 20 年で償却している。同社の有価証券報告書には「その効果の発
現する期間」と記載してあるが、実際は 20 年である。20 年にした理由は、年々の償却費負
担を可及的に小さくするために許容される最長期にしたのである。アナリストも一般株主
も最終利益を重要な指標とみているので、期間利益に影響を与える暖簾の償却費には十分
な注意を払っている。暖簾がそのままずっと貸借対照表に残るのは（特に額が大きいと）
鬱陶しい。暖簾は収益の稼得に貢献しているので、貢献の程度に応じて償却するのが自然
である。貢献の程度が正確に測れないので、同社では定額法を使用している。効果の発現
に比例して暖簾が費用化されるのが理に適っており、費用化されないのは適切ではないと
感じている。 
 この企業は、米国基準に関して、業績が不振のときは暖簾の価値が減じているので、減 
損損失を計上しなければならないが、減益＋減損計上の二重の負担は経営の安定性を損な 
うとの意見を持っている。「多額の減損損失が発生するかもしれない」と思って日常を過 
ごすのは健全ではないと述べている。 
また別の企業では、暖簾の会計処理は 2 つに分けている。すなわち、本邦所在の親会社
および子会社は日本基準により会計処理をするので、暖簾は償却する。米国所在の子会社
は米国基準により会計処理をするので、非償却＋減損テストを適用している。償却は以下
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のように行っている。①基本的には、従来からの慣行で 5 年間の定額償却である。しかし、
②最近は M&A（企業買収）によりグループ内に入ってくる企業がでてきた。こうした場合
は、5 年での償却は負担が苦しいので、「効果発現期間の見積もり可能な場合は、その期間」
として、5 年以上の期間を使用している。③また、金額の僅少なものは発生期に一括償却を
している。そして④在米子会社については、米国会計基準に従い、非償却・減損テスト法
によっている。この企業は、近年 M&A を行なうようになった。子会社が増えると 5 年償
却は損益上の負担が大きすぎる。毎年の償却負担が少ないほうがいいので、その点で非償
却は魅力があると語っている。 
他の企業では、暖簾は 20 年で償却している。20 年にした理由は、被買収企業の長期的な
収益性を考慮したものである。社内には 20 年は長いとの意見があったが、しかし 15 年な
り 17 年なりにする根拠がないので結局 20 年になった。 
また別の企業では、暖簾の償却は日本基準で行なっているので、在外子会社の暖簾は日
本式へ調整している（非償却→償却へ修正）。金額的に少ないものは発生した期に一括償却
している。年々の償却負担は結構重いと感じている。反面、将来の不確実性が段階的に減
少するのは安心であると感じている。同社の英国子会社の暖簾は、現地の会計処理として
持分控除法で一括処理してあったが、それを日本式へ繰り戻して 20 年で償却している。    
他の企業では、暖簾を金額によって３つのカテゴリーに分類している。すなわち、①xx
億円を超えるものは、非償却・減損テスト法による、②5000 万円超～xx 億円未満は償却
法による、③5000 万円以下は発生期に一括償却する。こうした会計処理をする理由は、重
要性の原則の適用により、少額の暖簾は発生した期に全額償却することが許されるのなら
ば、xx 億円以下ならば 2 期にわたって半分ずつ（あるいは数期にわたって一部分ずつ)処理
することも許されるのではないかとの考えによる。こうした会計処理は暖簾の金額の当初
認識額へも影響を及ぼす。すなわち、企業買収に伴って買収差額が算出されると、暖簾を
xx 億円以下に抑えようとするインセンティブが働き、可及的に多額の無形資産を独立させ
ようと努力することになる。こうした会計処理の根底には、暖簾の非償却・減損テストは
経営にとって好ましい会計処理ではないとする考え方があるようである。 
（３）償却の有無が純利益へ与える影響 
米国会計基準によって連結財務諸表を作成している伊藤忠商事および富士フイルムの両
社は、日米の会計基準の違いに基づく純利益への影響額を開示している 9)。平成 18 年と
19 年の各 3 月期の実績は図表 7-5 のとおりである。富士フイルム（HD）の対純利益の
比率の高さが目立つ。平成 18 年 3 月期では 30.0％、翌年度は 43.1％にも相当する。 
 
 
 
 
 
 105 
図表 7-5：暖簾の償却額が純利益へ与える影響 
 
伊藤忠商事 富士フイルム HD  
平成18年3月期 平成19年3月期 平成18年3月期 平成19年3月期 
影響額（百万円） 10,964 8,367 11,123 15,065 
対純利益額（%） 7.5 4.7 30.0 43.1 
                             
4.3  暖簾の減損テスト 
（１）日米の会計基準 
 暖簾の減損テストに関しては、アメリカでは SFAS142 号が規定している。SFAS142 号
による暖簾の減損テスト法は、SFAS144 号「長期性資産の減損または処分に関する会計」
による一般の長期性資産の減損テスト法とは異なった処理になっている。日本では、暖簾
は固定資産の一種であるので、「固定資産の減損に係る会計基準」の規定に従う。 
（２）7 社における実務 
 米国会計基準を採用しているある企業では、これらの会計基準に従い毎年 1 月 1 日に保
有する暖簾に関して減損の有無を確認している。また、経済状況の変化等があった場合は、
その都度減損テストを行なっている。報告単位ごとに将来キャッシュ・フローを予測し、
適切な割引率を使用して現在価値を算出する。割引率は各報告単位の加重平均資本コスト
(WACC)によっている。 
 この企業では、近年中核部門の一つである報告単位（RU）で暖簾の減損損失を約 100 億
円計上した。理由は、事業環境の変化が著しく、収益見通しが修正されたことによる。こ
の RU ではテストの第 1 段階で減損の兆候が確認されたので、第 2 段階へ進んだ。当該 RU
を構成する資産は複数の国に散在していた。このため、第 2 段階での資産評価には外部の
資産評価専門会社に評価を依頼した。しかし、途上国においては不動産等の評価額に関す
る信頼できるデータが存在しないなどの困難に直面した。結局、作業の後半において減損
損失額が暖簾の全額に達したため、暖簾全額を減損損失とした。現行の減損テスト法は費
用と時間がかかりすぎ、企業へ過大な負担を負わせると同企業は述べている。 
 別の企業では、買収した子会社で 2 期続けて営業損失が発生したので、減損テストを実
施した。減損評価は外部機関に依頼した。その結果、暖簾の減損額として約 500 億円、無
形資産の減損額として約 400 億円の計上が必要になった。減損の原因は、業界の規制の激
変によるものであった。消費者金融業であったため、グレーゾーン金利問題が想定外に大
きくなってしまったのである。今回の減損損失計上について、同社のニュース・リリース
は、損失は①一過性である、②キャッシュ・フローには影響しない、と説明している 10)。 
 また別の企業では、平成 18 年度の連結財務諸表において、海外にある企業グループを売
却したことに伴い、暖簾勘定が約 200 億円減少し、同時に同グループ関連の減損損失を約
40 億円計上した。海外事業ポートフォリオ再構築の観点から売却を行なったものである。 
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他の企業では、対象企業が上場している場合は、第 1 段階では当該会社の連結簿価を株
価と比較する。株価が簿価を上回っていれば減損はないとする。逆であれば会計基準の規
定に基づき減損処理をする。最近 4 年間の減損損失の金額は以下のとおりである。子会社
が多いので、毎年それなりの損失が生じている。 
 （単位：百万円）   
平成 16 年 3 月期 平成 17 年 3 月期 平成 18 年 3 月期 平成 19 年 3 月期 
474 549 379 190 
 
同社では、関連会社も同様な処理をしている。例えば平成 16 年度にある関連会社の株 
式に関わる暖簾を減損処理した。減損損失額は 400 億円超であった。この株式については、 
株価が連結簿価を下回る状況が相当期間継続していることから、株価水準も重視した上で、
より保守的な DCF 法による評価額に見直し、簿価が公正価値を超過した暖簾につき減損を
実施した。但し、同社は暖簾の償却に代えて減損テストにより価値を評価する手法はあま
り歓迎していない。理由は、償却しない暖簾は毎年少しずつ減価してきてある年に臨界点
（閾値）に達し、一気に多額の減損損失を計上する。毎年の減少額を無視するのは正確な
会計処理とはいえない上に、多額の損失の「不意打ち」は損益の変動幅を不必要に大きく
するので経営上好ましくない、と述べている。 
 
5. 小括  
わが国では、アメリカで株式を上場している企業に限り、アメリカの会計基準で作成し
た財務諸表がそのまま当局に受理される。今回の 7 社のうちの 2 社がそうした企業である。
このことは、日本という同じ経済環境の中で、異なった会計基準が企業の財務報告へ与え
る影響を容易に比較できることになる。 
企業買収の現場では、買収対価は予想されるシナジーの多寡、競合相手の存在、交渉の
巧拙などのさまざまな要因により変動する。従って、買収対価と並行して変動する暖簾の
金額は、それ自身の本源的な価値とは必ずしも関係のない要素(例。過大払い)を取り込む。
しかるに、会計基準は、買収対価は合理的であるとの前提で論理を展開している。買収対
価が合理的なので、暖簾の金額も合理的であり、それ故、暖簾の金額は意味を持つとする
のである。この点に関してアメリカの会計基準は、観念的であるにせよ暖簾の 6 個の構成
要素を提示し、うち 4 個は本来の暖簾ではないと断じている。日本の会計基準ではこうし
た分析はない。但し、6 個の構成要素は実務上識別することはほとんど困難であり、今のと
ころ観念的提示の域を出ていない。 
アメリカの暖簾会計を念頭において、本邦企業の暖簾の会計処理を観察すると、次の 4
点が特に重要になる。すなわち、①被買収企業の無形資産を認識し、独立させること、②
暖簾の償却問題、③負の暖簾の会計処理、および④暖簾の減損処理、である。 
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（１）被買収企業の無形資産の認識 
買収差額の算出から暖簾の金額決定に至る 7 社の実務を観察すると、企業によって被買
収企業の無形資産を独立させる努力の程度が異なっている。新生銀行の場合は、有価証券
報告書に明示されているが、（株）アプラスと昭和リース（株）の買収に際して商標価値を
主とする無形資産を認識し、計上した。但し、同銀行は、無形資産である商標価値の償却
期間は 10 年、暖簾の償却期間は 20 年と査定している 11)。従って、償却負担を軽くして、
損益への不利な影響を軽減する目的であれば、買収差額を全額暖簾としたほうが目的に適
うことになる。他方、無形資産を独立させるべく特段の努力を払わなかった企業もいくつ
かある。 
（２）暖簾の償却問題 
 暖簾の償却に関しては、日米の会計基準は異なる会計処理を要求している。すなわち、
日本では暖簾を償却しなければならないが、アメリカでは償却が禁止されている。 
暖簾の償却費と減損損失は、ともに年度損益へのマイナス項目になる。インタビューし
た 7 社の全部が、当期純利益をきわめて重要な経営指標であると認めている。それ故、当
期純利益にマイナスの影響を与える暖簾の償却費や減損損失は少ないほうがよいというの
が本音である。このことは償却年数を会計基準が認める最長の 20 年にしている企業がいく
つもある事実にみてとれる。従って、暖簾は非償却であるというアメリカの会計基準を好
む企業はある。その反面、数年分の償却費に相当する減損損失がある年度に一挙に発生す
る可能性を恐れている。 
7 社は総体として、現行の日本基準である暖簾の償却説を支持している。支持する理由は、
①実務的な観察からは暖簾は減耗資産であると考えられるので、価値は徐々に減少してい
く、②資産計上された暖簾は数年経てば残高がゼロになるのが望ましい、③被買収企業の
純資産の超過額（暖簾）の回収状況が概数かもしれないが分かる、④普段の年度は暖簾の
費用が計上されず、ある年度に多額の減損損失が一気に計上されるのは、年度損益の変動
の振幅が大きくなるので好ましくない、というものである。この点に関して 4.2 の(3)でみ
た富士フイルム HD の例が有用である。同社グループは米国基準を採用しているので、暖
簾は非償却である。この処理により、償却した場合と比較して平成 18、19 年の各 3 月期で
は 30％から 40％程も当期純利益が大きくなっている。この点から見てアメリカの経営者が
暖簾の非償却を支持するのは理解できる。 
（３）負の暖簾の会計処理 
 負の暖簾に関して、わが国の会計基準では、正の暖簾（普通の暖簾）と同じ性格を有し
ているが、偶々マイナスになったものであると理解されており、実務もそうした会計処理
を行なっている。同じ性格の正負であるから、相殺することも認められている。7 社のうち
の数社は暖簾の残高および償却費を負の暖簾を相殺した純額で表示している。 
 一方、アメリカの SFAS141 号は、負の暖簾の存在を認めない。マイナスの買収差額は 
取得した資産へ配分することにより解消してしまう。配分しきれない残額を異常利益とし
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て計上する。こうした会計処理は、暖簾の償却が禁止されていることと関係がある。すな
わち、償却が禁止されると、価値の監視のために減損テストを行なわなければならない。
しかし、負の暖簾の減損テストは実務的に難しい上に、「負の暖簾の減損」の意味が理論づ
けできない。 
（４）暖簾の減損処理 
 この問題は、減損テスト法の実用性、不当に重い(undue)コスト負担なしで合理的なテス
トが可能か否かという点に絞られる。特に、暖簾が償却されず、減損テストが暖簾の価値
の減少を検証する唯一の方法である場合には極めて重要な問題である。 
7 社のなかで日本の会計基準によって財務諸表を作成している 5 社は、毎年暖簾を償却し
ている。さらに何らかの理由により、暖簾の価値が減少した場合は、減損会計の基準に従
って減損処理を行なっている。実際は、暖簾の簿価は毎年償却費相当額だけ減少している
ので、簿価と時価（公正価値）との比較により検出される減損の可能性が相対的に少ない。
また、アメリカ方式では、暖簾の価値が年々減少していても、それが閾値以内であれば減
損損失は表面化せず、閾値を超えた途端に損失が一気に認識される点も問題であると述べ
ている。こうした状況から日本基準を採用している各社は、アメリカの非償却＋減損テス
ト法は財務諸表に不安定性(volatility)を持ち込む会計処理であると感じている 12)。。 
本邦企業が、アメリカ基準が規定する暖簾の減損テストを実行した実例として 4.3 の(2)
で述べた例がある。この企業は、減損の兆候を発見した報告単位（RU）の公正価値を、会
計基準の規定に従って 13)、未認識無形資産を含む当該 RU のすべての資産および負債に配
分しようとした。しかし、対象となる資産および負債が数カ国に分散しており、それら各
国において資産および負債に関して信頼性のある公正価値のデータを収集することができ
なかったために、規定に従った処理を最後まで完遂することができなかった。当該企業は、
減損テストの手法が複雑すぎて、真摯に適用を試みる企業へ多大の負担を強いていると述
べている。 
 
 
 
 
 
【第 7 章の注】 
(1)  富士フイルム（HD）は、平成 18 年 3 月期までは富士フイルム（株）であった。 
(2) 「買収プレミアムとは、買収対象企業の M&A 発表直前の市場株価に対する買収価格の
上乗せ部分を指す。その経済的な意味は、M&A によるシナジー効果（経営改善効果を
含む）の一部を、買収プレミアムとして買収対象企業の株主へ支払うものと考えられて
いる。（中略）この買収プレミアムは、買収企業にとっては M&A 実現のための許容可
能な取引コストという性格を持ち、買収企業経営陣の想定するシナジー効果が反映され
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ていると期待されるため、重要な分析材料となっている」。（井上光太郎・加藤英明（2006）、
p.68） 
(3)  富士通株式会社 2007 年 5 月 24 日づけプレス・リリース 
(4)  企業会計審議会（2003）『企業結合に係る会計基準』三の 2 及び三の 3 
(5)  FASB(2001b）、pars.B102-105 
(6)  ibid., pars.44-45 
(7)  企業会計審議会（2003）、三の 2 の(5) 
(8)  ibid., 三の 2 の(4) 
(9)  両社の『有価証券報告書総覧』、平成 18 年 3 月期および平成 19 年 3 月期 
(10) 同社の平成 19 年 4 月 3 日付プレス・リリース「消費者金融ビジネスに係る減損の  
発生及び平成 19 年 3 月期業績予想の修正に関するお知らせ」 
(11) 新生銀行『有価証券報告書総覧』、平成 19 年 3 月期 p.149 
(12) 企業業績が悪化すると往々にして暖簾の減損損失が発生するが、暖簾が非償却の 
場合は償却する場合に比して簿価が高いため損失額が大きくなる。業績悪化で減
少した利益額に減損損失の負担がさらにのしかかる。このことは企業損益の変動
の振幅を拡大するが、同時に景気循環の山と谷の振幅を大きくする。時価（公正
価値）会計がもついわゆる経済循環同調性（procyclicality）問題である。 
(13) FASB(2001c), par.21 
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第 8 章 SFAS 141 号および同 142 号の評価  
 SFAS141 号および同 142 号は、2 つの変革を行った。その 1 は持分プーリング法の禁止
であり、その 2 は暖簾の償却禁止である。本章では、こうした変革に対する評価を主とし
て利用者の観点から検討する。 
 
1. SFAS141 号関連 
 本節では持分プーリング法の禁止に関して検討する。SFAS 141 号は暖簾の償却禁止も規
定しているが、減損テスト法を含めて SFAS 142 号がより詳細に規定しているので償却問
題は本章の 2.で検討する。 
1.1 持分プーリング法の禁止  
FASB が「企業結合プロジェクト」を検討アジェンダに加えた 1996 年 8 月、国際会計基
準はすでに持分プーリング法を禁止し、パーチェス法へ統一していた。イギリスも 1997 年
に持分控除法を禁止し、パーチェス法へ統一した。アメリカも遂に 2001 年に SFAS 141 号
によって持分プーリング法を禁止し、パーチェス法へ一本化した。持分プーリング法の禁
止反対論に対して、過去の多数の企業結合を観察した結果、真に持分の統合である企業結
合はほとんどなかったと FASB は反論した。持分プーリング法禁止へ至る紆余曲折の中で
FASB は産業界、会計プロフェッション、政界などを敵に回す立場になったが、理論的整合
性を貫いたといえる。 
持分プーリング法の擁護論には、本質的に持分の統合である企業結合においてはパーチ
ェス法よりも持分プーリング法が経済的実態をより忠実に反映するという論議がある。確
かに、ほぼ同規模の 3 社以上の企業が当事者となる企業結合において、特にリーダーとな
る企業がない場合に、持分プーリング法による会計処理が適切なこともある。しかし、FASB
はこうした例を含めてパーチェス法の使用を強制している。それは、過去の持分プーリン
グ法の濫用に鑑みて、例外的処理を容認する危険性を理解していたためであろう。 
 FASB による持分プーリング法禁止の決定は、会計基準策定における同審議会の基本思想
である「有用性アプローチ」を貫徹するものでもあった。すなわち、持分プーリング法で
は、買収企業と被買収企業の貸借対照表が簿価で結合される結果、当該企業結合の会計的
実態および当該企業結合が将来の損益へ及ぼす影響についての情報が投資家へ伝えられる
ことはない。持分プーリング法会計は「目的適合性」を果たしていないことになる。 
 
1.2 負の暖簾の会計処理 
SFAS141 号は、買収対価の全額を被買収企業の資産と負債へ配分し切れなかった場合（暖
簾がマイナスになる）、特に規定する一定の資産および流動資産以外の取得した資産を比例
的に減少させるよう規定している。これらの資産をゼロまで減額してもまだ金額が残ると
きは、異常利益として認識するよう求めている 1)。SFAS141 号は、負の暖簾は買収対価配
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分の際の測定上の誤謬に帰すべきものであるので、特定の資産に割り当てた金額を修正す
るために使用すべきであると考えている 2)。負の暖簾のこうした処理は、買入れ暖簾の償却
禁止と平仄を合わせたものである。買入れ暖簾の価値は定期的な減損テストによって確認
されるが、負の暖簾の減損テストは不可能であるので、発生時に消滅させてしまう。 
現実の企業買収を観察すると、負の暖簾の発生は FASB が主張するように、買収対価を
配分する際の測定上の誤謬に帰すべきものばかりとはいえない。企業を公正価値よりも明
らかに安く買う例がある。例えば、①その売却先が唯一の売却先である、②他の売却先は
それより低い価格しか提示しない、③幹部社員の退職などにより将来の収益性が下がって
いる、などの場合である。 
ここで第 3 章で検討した正の暖簾の 6 つの構成要素を負の暖簾に適用してみよう。負の
暖簾が生じる企業買収では、「継続企業暖簾」は近い将来に縮減するであろう。マイナスの
シナジーを期待する企業買収はないので「シナジー暖簾」の金額はある程度は予想できる
であろう。「中核暖簾」以外では、買収対価が現金であれ株式交換であれ過少払いの可能性
はある(但し、過大払いはない)。また、構成要素の①、②である被買収企業内に存在する無
形資産の状況も正の暖簾の場合と特に相違はない。 
こうしてみると負の暖簾は、正の暖簾と同じ性格を持ち、その数値が単にマイナスであ
るだけである。正の暖簾が将来の収益へ貢献する資産であるのなら、負の暖簾は将来の収
益実現を阻害する要因になる。従って、負の暖簾が収益獲得にマイナスの作用をしている
期間にわたって償却し、収益に対応させることが合理的である。FASB は、すべての企業取
引は同等の価値を受け取り、また犠牲にする交換取引である、と述べている。そうであれ
ば、負の暖簾を異常利益として認識するのは矛盾している。 
 
2. SFAS142 号関連 
 SFAS142 号の関連では暖簾の償却問題と減損テスト法が検討主題である。 
2.1 暖簾の償却禁止への批判 
 暖簾の償却禁止について FASB が主張する主たる理由は既に第 5 章で詳述した。これに
対して①暖簾は減耗資産である、②暖簾の価値は維持されるとは限らない、③自己創設暖
簾が貸借対照表に実質的に計上される、という批判が提示されている。 
（１）暖簾の減耗資産性 
暖簾の本質に関しては従来から議論がある。持分控除法論者に代表される人々は暖簾の
資産性をそもそも認めていないが、ここでは暖簾は資産であると措定する。そうすると次
に暖簾は減耗性資産か否かが問題になる。 
従前の会計基準ならびにほとんどの会計書では暖簾は減耗資産であると分類している。
FASB も 2000 年秋に至るまで暖簾は減耗資産であると述べてきた。その理由は、暖簾の構
成要素を詳細に検討すると、暖簾は減耗性の要素と非減耗性の要素からできた混合体であ
るが、実務上両者を分離することができない。それ故、FASB の先任機関の APB に倣って、
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現実的な理由から暖簾を減耗資産として扱ってきたと述べている 3)。他方、SFAS142 号で
は「暖簾を減耗資産だとは推定しない」と述べている 4)。すなわち、暖簾は非減耗資産と推
定されている。 
 また、SFAS141 号ではそれ以前の基準と比較して無形資産の定義をより明確に行なって
いる。その結果、この定義を満たす無形資産が買収差額の中に存在する場合は、それらを
独立項目として認識することが要求されるようになった。従って、従前と比較して暖簾の
中身から減耗性の要素が減少し、非減耗性の要素の比率が高くなったと考えられる。それ
故、暖簾は非減耗性資産であると判断することが合理的である、というのが FASB の論理
である。 
 それでは 1999 年 ED と SFAS141 号によって FASB の無形資産の考え方の変化を追跡し
てみよう。1999 年 ED には APBO16 号/同 17 号を改定しようとした際の当初の考え方が示
されており、SFAS141 号には 2 年間の検討を経て到達した結論が示されている。ここで注
意が必要なのは、1999 年 ED では暖簾の償却が義務化されており、SFAS141 号では暖簾の
償却が禁止されるという大きな変化が生じていることである。 
(a) 無形資産の定義： 
 まず無形資産の定義であるが、1999 年 ED は、無形資産は識別可能性と測定可能性を充
足しなければならない、と規定している 5)。また、償却が実施できるか否かの関連において、
命数の確定の程度が問題にされている。すなわち、命数が確定している無形資産はその命
数にわたって償却する必要があるが、命数が不確定な場合は確定するまで償却しないこと
が規定されている。そうした文脈の中で、交換可能性または契約/法律に基づいていること
は命数が確定しているか、不明確であるかの決定指標として使われる。一方、SFAS141 号
では、無形資産（狭義）を、①法律または契約から発生する権利、もしくは②法律または
契約からは発生しないが分離可能なもの、と定義をした 6)。 
 (b) 無形資産の例示： 
 FASB は無形資産の例を示している。1999 年 ED では６グループ 42 項目（項目内のサ
ブ項目は含まず）が例示されたが、SFAS141 号では 5 グループ 29 項目（同）に変わって
いる。資産の具体的なグループ分けは図表 8-1 のとおりである。 
 
図表 8-1：無形資産の例 
1999 年公開草案 SFAS141 号「企業結合」 
１．顧客または市場に基づく資産 １．販売に関連する無形資産 
２．契約に基づく資産 ２．顧客に関連する無形資産 
３．技術に基づく資産 ３．芸術に関連する無形資産 
４．法律に基づく資産 ４．契約に基づく無形資産 
５．人的資源に基づく資産 ５．技術に基づく無形資産 
６．組織および財務に基づく資産  
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上表により 1999 年 ED と SFAS141 号のリストを比較してみよう。 
(1)両方にある資産：「契約」および「技術」 
(2)分割された資産：1999 年の「顧客または市場」→141 号の「販売」および「顧客」 
(3)新設された資産：141 号の「芸術」 
(4)除外された資産：1999 年の「人的資源」および「組織および財務」。 
SFAS141 号に新たに加えられた「芸術に関連する無形資産」は、元来契約上ないし法的
権利を有しており、識別および測定可能な対象であり、1999 年 ED の無形資産の定義にも
該当している。一方、「人的資源に基づく資産」および「組織および財務に基づく資産」は、
1999 年 ED の定義が要求する識別および測定可能性は充足しているが、分離可能性に欠け
るため SFAS141 号では無形資産とは認められていない。 
 このように、1999 年 ED と SFAS141 号に所載されている無形資産のリストの比較から
は、両者の差異が暖簾の属性を減耗性資産から非減耗性資産へ変更しなければならないほ
どの顕著なものであるとの判断はかなり難しい。むしろ割り切りの問題であると考えるの
が合理的であろう。 
（２）暖簾の価値の維持 
資産計上された暖簾の価値が爾後も同じ水準で維持されるのか否かという問題を考察す
る。従前から一般に暖簾の価値はその消滅点へ向かって価値を減らし続けると考えられて
きた。この想定は、被買収企業が有していた超過収益力（＝暖簾）が他社との競争によっ
て時の経過とともにその価値を減じていく現実と整合的である。それ故に多くの実務家、
職業会計人、投資家から暖簾の償却説が支持されてきた。 
事実 FASB 自身も Status Report において次のような議論を展開している 7)。すなわち、
暖簾が「真の暖簾」以外のものを含む可能性がある。例えば、暖簾の金額が、その価値が
決定できないために独立して認識されない識別可能な減耗性無形資産を含むかも知れない。
この例として顧客ベースがある。また、真の暖簾を構成する要素である技術力や生産効率
の高さは無限に維持されるものでもない。それ故、最善でも非減耗資産は暖簾の一部のみ
であるので、暖簾の価値は維持されるとは限らないと FASB は考えていた。 
また、FASB が開催した 2000 年 2 月の公聴会においてもある証言者（Cisco Systems）
は「暖簾の価値は、企業結合が成功すれば上がるし、失敗すれば下がる」8)と述べているが、
それが現実であろう。 
しかるに、2001 年 ED は暖簾の価値は原則として不変であるとの考え方を採用した。こ
の考え方は暖簾を非減耗資産とすると決定したことによる当然の帰結である。暖簾の一部
が依然として減耗資産であり、少なくともこの部分は毎年減耗しているのは事実である。
暖簾全体の価値が維持されていると想定するのは合理的ではない。暖簾の減耗部分を自己
創設無形資産が補填することで表面的に価値が維持されていると考える以外に説明ができ
ない。 
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暖簾の価値は減耗するのか否かに関して村宮(2008)の実証研究がある。本研究は、財務比
率の特性を分析することで興味深い結論を導いている。分析は、①調査対象となる財務比
率に基づいてランキングを行い、各企業を 10 個のポートフォリオに分類する、②ランキン
グは 1977 年以降 5 年ごとに合計 5 回試行する、③各試行において、基準年である年次 t か
ら年次 t+9 まで各ポートフォリオの中央値を算出する、④各年、これらの中央値の平均値
を取り、その平均値に基づいて描画する、という方法で行った。サンプルは 1997 年 1 月か
ら 2007 年 3 月までの『日経 NEEDS』に収録された本邦企業である。データ数は、連結デ
ータで 44,046 社・年、単独データで 52,247 社・年である。 
 一連の分析結果のうち、株主資本純利益率（ROCE）をみると、高い水準（最高で 25％
程度)の ROCE は時の経過とともに低下し、低い水準（最低でマイナス 14％程度）の ROCE
は時の経過とともに上昇し、長期的にみれば歴史的な平均水準である 6％前後に収束してく
る。利益率のこうした平均回帰傾向について、村宮氏は「高 ROCE が下降するのは、高い
収益率が競争を招くことに起因し、低 ROCE が上昇するのは、非生産的な事業から収益率
の高い事業へと資本を移動することに起因する」との Palepu et al(2007)の論述を引用して
いる 9)。この分析は、超過収益力を本質とする暖簾も負の暖簾も時間の経過とともに減耗す
ることを示唆している。従って、FASB が主張する暖簾の価値普遍性はこの実証分析の結果
とは整合しない。 
（３）自己創設暖簾の実質計上 
暖簾の非償却説は、自己創設暖簾の貸借対照表への計上を実質的に容認する結果を招く。
この実質的な計上は、暖簾を構成する減耗性要素が年々減耗するにもかかわらず、暖簾の
価値が表面的に不変であるという考え方から導かれる。FASB は、こうした会計処理を採用
した理由として、無形資産の認識方法が精緻化された結果、暖簾はより多くの非減耗性資
産から構成されることになり、価値が減少しないとしている。しかし、減耗性要素が完全
に排除されたわけではないので、この説明は必ずしも合理的ではない。 
将来の収益（および利益）の創出には、有形資産とともに無形資産が貢献することは明
らかである。この無形資産には、①定義を充足する無形資産、②暖簾、③暖簾の減耗部分
を補填した自己創設暖簾の一部、および④それ以外の自己創設暖簾が含まれる。また、減
損テストによって暖簾の価値評価を行なった結果、会計処理が義務づけられるのは減価の
みであり、増価は無視される。従って、自己創設暖簾のうち実質的に資産計上されるのは
暖簾の減耗相当分が上限であり、それを超える部分は従前どおり資産計上されない。こう
して自己創設暖簾は概念的に実質計上部分と非計上部分に 2 分され、異なった会計処理が
施される。 
自己創設暖簾を 2 分する特段の根拠はない。また、自己創設暖簾のうち暖簾の減耗補填
部分を実質的に資産計上することは、自己創設暖簾の資産計上を原則的に排除 10)してきた
FASB の会計思想自体に抵触し、その結果会計基準間の矛盾を生じしめるので、合目的的で
はない。 
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（４）有形固定資産の減価償却との不整合性   
 SFAS141 号は暖簾の資産性を認めている。すなわち、暖簾はそれを保有する企業の将来
の収益獲得に貢献すると認識されている。しかし、暖簾は償却しない。暖簾の非償却が他
の資産の会計処理と整合的であるか否かを検討する。 
 ここで有形固定資産をとりあげる。有形固定資産は暖簾と同じく資産の一種である。従
って、それを保有する企業の将来の収益獲得に貢献すると期待される。例えば、機械や装
置は製品を生産することにより、トラックは製品を運搬することにより企業の収益獲得に
貢献する。これらの資産は収益への貢献の度合いに応じてその価値を減少させていく。減
少した価値は製品の中に転化されるが、その仕組みが減価償却である。生産された製品が
販売されると、有形固定資産は減価償却を通して回収される。 
 翻って SFAS142 号が規定する暖簾の会計処理を考えてみる。FASB のいう真の暖簾であ
る継続暖簾とシナジー暖簾は買収企業の将来の（超過）収益の獲得に貢献する。買収企業
は暖簾の貢献を期待して暖簾に対して相応の対価を支払ったのである。従って、翌年度以
降に期待した収益が実現した場合、それを実現させた暖簾の貢献部分を収益に賦課するの
は合理的である。しかるに、SFAS141 号は暖簾を非償却とした。収益へ賦課されるべき暖
簾の部分が賦課されないために損益は過大に表示される。有用性アプローチによる暖簾の
非償却処理は、期間損益の過大表示を招くことになる。 
 
2.2 減損テストへの批判   
（１）減損テストの困難性 
 SFAS142 号の実施に伴い、暖簾の減損テストは SFAS121 号から除外され独自のテスト
法によることとなった。FASB がこうした革新的な会計処理の採用へ踏み切るためには、実
行可能で信頼性のある減損テスト法の開発が不可欠であった。この開発に際して FASB は
減損テストのレベルとして「報告単位」という新しい概念を作り出した。「報告単位」の創
出と公正価値の使用によって信頼性のある暖簾の減損評価が可能になったと FASB は述べ
ている。 
しかし、ある時点まで FASB は「実行性のある（practicability）減損テスト法は実務的
には不可能である」との意見であった。例えば、FASB の上級幹部である Johnson and 
Petrone は、FASB の Status Report に掲載された『なぜ暖簾は廃止しないのか？』と題す
る論文において凡そ次のように述べている 11)。 
(a)減損テストは、資産が生み出す将来のキャッシュ・フローが基礎になっているが、
暖簾は他の資産と一緒になってはじめてキャッシュ・フローを生む。減損テストの
目的で暖簾をこれらの資産と関連づけるのは問題が多い。特に、かつては別個の会
社であった事業と活動が結合された場合はそうである。 
 (b)暖簾を企業総体ベースで評価しようとしても、問題が多い。買入れ暖簾が生んだキ
ャッシュ・フローは、他の資産が生んだキャッシュ・フローと混じりあう。テスト
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目的で暖簾をより小さい組織単位へ割当てる場合は、割当てが恣意的になり、意味
がない。 
 (c)結果、買収後の暖簾を測定する唯一の手法として減損テストに依存することはでき
ない。実用可能で頑強な減損テストの開発は通常不可能である。 
こうした問題点にも係らず、FASB は暖簾専用の新しい減損テスト法を開発して
SFAS142 号で実用化した。しかし、Johnson and Petrone が指摘するこの難題は本当に解
決されたのだろうか。必ずしも解決されたとは思えないところがある。以下にいくつかの
問題点を指摘する。 
(a)の買収後のキャッシュ・フローに係る問題点は依然として存在する。特に買収会社
と被買収会社が営業的に融合した場合は、キャッシュ・フローの源泉別の区分はま
ず不可能である。 
(b)に関しては、FASB は報告単位（RU）という概念を創出した。減損テストには、RU
の公正価値の算出が不可欠であるが、(a)のように買収会社と被買収会社が営業的に
融合した場合は、被買収企業の RU を他の部門から遮断してその公正価値を算出す
ることは容易でない。算出過程で仮定や見積りなどの恣意性がかなり入る可能性が
強い。 
(c)そうであれば、減損テストを暖簾の価値の唯一の監視機構とすることは問題がある。 
（２）理論的批判 
 SFAS142 号が規定する暖簾の減損テストは 2 段階を踏む 12)。まず報告単位（RU）レベ
ルでの比較を行い、次いで暖簾レベルでの比較に進む。 
第 1 段階では、減損の有無を判定するために報告単位の公正価値と暖簾を含む簿価とを
比較する。もしも、①公正価値が簿価よりも大きければ、暖簾に減損は生じていないと判
定され、テストはそこで終了する。しかし、②公正価値が簿価よりも小さければ、暖簾に
減損が生じている可能性があると判定され、減損額の測定のために第 2 段階へ進む。 
テストの第 2 段階では、「暖簾の暗示する公正価値」と「暖簾の簿価」とを比較する。も
しも、①暖簾の暗示する公正価値が暖簾の簿価よりも大きければ、減損は生じていないと
判定される。しかし、②暖簾の暗示する公正価値が暖簾の簿価よりも小さければ、簿価が
公正価値を超過する分を暖簾の減損損失として認識する。 
ところで、減損テストの第 2 段階において暖簾の暗示する価値を算出するために、テス
ト対象の RU の公正価値を資産と負債に割当てる（第 5 章参照）。割当てられる資産は、①
当該 RU に関連する全社資産、②有形資産（負債を控除した純額）、③無形資産、そして④
未認識の無形資産である 13)。すなわち、未認識の無形資産をあたかも完全な資産であるか
のごとく把握し、公正価値を割当てなければならない。未認識無形資産は被買収企業が有
する自己創設暖簾であり、研究開発費等が該当すると考えられる。しかし、この処理は
SFAS2 号が規定する研究開発費の処理とは整合しない。 
また、自己創設暖簾が多額に上がる場合は、当該 RU の公正価値が上昇し、簿価を超過
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する可能性が大きくなる。その結果、第 2 段階へ進む確率が低くなり、暖簾が減損してい
たとしても発見されないで終わる。自己創設暖簾も暖簾であるので、減損した暖簾を補っ
て余りあると考えれば問題ないとも言えるが、理論的整合性には欠ける。 
（３）実務からの批判 
 SFAS142 号による減損テストの実施時期は、原則として 1 年に 1 度であるが、その途中
であっても減損の兆候が見られる都度テストを行なわなければならない。 
SFAS121 号の下では、減損の兆候テストの実行は経営者の判断に委ねられていた。
SFAS142 号には、減損の兆候となる事象が生じる都度減損テストを行うという SFAS121
号と同様の規定があるが、さらに 1 年に 1 度の定期的なテストが義務化されており、その
点では経営者の判断（裁量）へ委ねる度合いが低下している。暖簾の価値はより頻繁に評
価されるようになった。 
 一方、財務報告の作成者からは、SFAS142 号による減損テストはその適用が難しく、多
大の時間とコストがかかりすぎるとの批判が寄せられている。第 7 章で取り上げた米国基
準を使用する本邦企業の例がその一つである。同社は優秀な人材に恵まれた大企業である
が、ある報告単位に係る減損処理の実行に大量の時間と労力、多額のコストを費やした末、
結局満足する形で完結できなかったと述べている。主因は、複数の国に散在する資産と負
債の公正価値の評価が困難であったことである。 
 財務報告の利用者にとっても SFAS142 号の規定は難解である。これらの規定の根拠や背
景を利用者が理解することはまずないだろう。多くの利用者はアナリストなどの情報仲介
者を経由して財務情報を理解するのが一般的になっている。 
 
3. 経営者による裁量の多寡 
 本節では、SFAS141 号と同 142 号が内包する経営者の裁量の程度を検討する。 
3.1 持分プーリング法関連の裁量 
 持分プーリング法の使用は、1980-90 年代を通じて会計基準が意図した適用範囲を逸脱し
た。APBO16 号は、持分プーリング法の濫用を防止するために厳格な 12 の条件を設定し、
これらの条件に合致する企業結合のみに持分プーリング法による会計処理を認めた。しか
し、事態は反対に動き、企業は実際の企業結合のほうを 12 の条件に合わせようと多大の費
用と知恵を使った。本来持分プーリング法で処理すべきではない企業結合を同法で処理す
ることは、財務諸表が経済実態を反映しないことを意味する。 
FASB は、従来から「有用性アプローチ」の観点から持分プーリング法に欠陥があること
を認識していた。「持分プーリング法は、暖簾が重要な構成要素である企業買収にいくらが
投じられたのかなど当該投資と爾後の業績に関する情報を提供しない」のである 14)。持分
プーリング法の禁止により、同法とパーチェス法との間の実質的な二者択一が排除され、
無理な「プーリング化」が消滅し、企業結合の仕方に関して経営者の裁量の度合いが減る
とともに財務諸表は利用者により有用な情報を提供するようになった。 
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一方、パーチェス法に統一されたことで、企業結合には暖簾が必ず生じることとなり、
その会計処理の仕方が従来以上に重みを増すようになった。持分プーリング法の禁止と同
時に暖簾の会計処理に大きな変革が生じており、経営者の裁量が暖簾へ及ぼす影響を新た
な視点から検討することが必要になった。 
 
3.2 暖簾の非償却関連の裁量 
FASB が暖簾の償却を禁止した理由は、有用性アプローチをより反映した規定にする必要
があると考えたことにある。FASB は暖簾の規則的償却法は測定日現在の「あるはずの原価」
を提示するものの、暖簾の価値を忠実に表現せず、その結果利用者に有用な情報が提供さ
れないと判断したのである。 
 他方、暖簾の償却禁止は単なる会計処理実務を超えた意味を持つ。すなわち、暖簾の償
却説は、当初認識した暖簾の原価をその便益が持続する期間にわたって配分する考え方（原
価配分）に立つ。一方、暖簾の非償却説は、期末日における暖簾の価値を算出する考え方
（価値評価）に立つ。SFAS142 号の会計処理では、暖簾の価値は維持か減損処理による下
方修正であり、上方修正は行わないため価値評価(時価会計)ではなく、取得原価主義内での
低価主義の適用であるとの議論は可能である。ここでは時価会計であるかないかの議論は
しないが、少なくとも暖簾会計が伝統的会計の骨組みのひとつである原価配分から離脱し
たことは確かであろう。 
ところで、原価配分である暖簾の償却に経営者の判断や見積もり（恣意）が入るとした
ら、それは暖簾の命数、残存価値、償却法に関してである。この恣意性は FASB も償却説
の欠点として指摘しており、そうした恣意的判断を必要としない非償却説を支持する一つ
の理由となっている。原価配分を行うための要素を判断することは確かに恣意的である。
暖簾の償却を禁止すれば、こうした要素を判断する必要はなくなり、その限りでは経営者
による恣意性が低下する。しかし、より高い視点で考えると、暖簾の永久資産性が証明さ
れていない時点で、暖簾の償却を禁止するという FASB の決定はある意味では大きな恣意
であるともいえなくもない。 
 
3.3 減損テスト法関連の裁量 
 FASB は、暖簾の本質を減耗資産から非減耗資産へ変更したことにより、信頼できる暖簾
の減損テスト法を提示しなければならなくなった。逆に、信頼できる減損テスト法が開発
されるまでは非減耗資産説への移行は不可能であろう。FASB は、新しい減損テスト法を開
発し、この川を渡った。暖簾の非償却化により、暖簾の命数や償却法といった恣意性がな
くなった代わりに減損テストに係る恣意性が生じた。非償却説のもとでは、減損テストが
暖簾の価値を監視する唯一の番人になる。減損テストの重要性が従前とは比較にならない
ほど増したのである。 
 減損テスト法の開発に当たり、FASB は報告単位（RU）を発明した。しかし、SFAS142
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号に従って RU レベルで減損テストを実施しようとすると、さまざまな仮定、見積り、判
断が必要になる。まず、テストの出発点として RU の公正価値を判断しなければならない。
RU の売買事例は稀であり、評価法も確立していない。それ故、RU の公正価値測定値はか
なりの恣意性を含まざるを得ない。次いで、RU に属する個々の資産と負債の公正価値評価
を行わなければならない。公開市場で取引されている金融資産であればレベル１のインプ
ットにより公正価値の測定が可能である。しかしながら、固有性の強い機械、装置、工場、
土地、トラックなどの実体資産の公正価値を求めるのは容易ではない。まして、当該企業
はこれらの資産を売却する意図を持っていないのである。売却意図を持たない資産に「売
却したとしたらいくらになるか」との仮定を置いて測定値を求めるのは容易ではない。従
って、RU に属する資産と負債の公正価値評価には、すべてにわたり多数の仮定、見積り、
モデルによる算出値などが使用されることになる。最後に、識別されない無形資産を測定
しなければならないが、これは経営者の判断そのものになるだろう。 
 このように、SFAS142 号の減損テストには多くの仮定や判断が入る。この点に関して、
FASB 自身が、「減損損失は不規則的に、またさまざまな金額により発生する見込みがある
ため、従前の基準より報告利益はより不安定になるであろう」と認めている 15)。暖簾の非
償却化は、暖簾の命数や償却法といった会計技術面での恣意性を排除する一方で、新しい
減損テストは多数の仮定、見積り、判断を取り込んでいる。「非償却＋減損テスト」の全体
でみると、APBO16 号等による旧体制に比較して恣意性が顕著に減少したとはいえない。 
 ところで、FASB によって新たに開発された減損テスト法が、暖簾の価値の監視役として
十分に有効であるか否か、すなわち、暖簾の償却説を放棄させるほど有効であるか否か、
は未だ実証されていない。 
 
 
 
 
 
 
【第 8 章の注】 
(1)  FASB(2001b), pars. 44-45 
(2)  ibid., par. B188 
(3)  FASB の Status Report、2000 年 12 月号、p.9 
(4)  FASB(2001c), Summary 
(5)  Appendix A, par76 のダイアグラム 
(6)  FASB(2001b), par.39 
(7)  1999 年 11 月号、pp.6-7 
(8)  FASB(2001d), PB241-42B p.291 
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第 9 章 SFAS142 号に関する実証研究 
本章は、SFAS142 号の体制下において、暖簾の情報の有用性がいかに向上したかをアメ
リカにおける最近の実証研究により検証する。このことは、「SFAS142 号」による「新体制」
が「APBO17 号と SFAS121 号（減損）のパッケージ」により構成されていた「旧体制」と
比較して FASB の意図がどれほど効果的に実現したかを検証することでもある。 
 
1. 4 編の実証研究 
1.1 Segal(2003)の実証研究 
Benjamin Segal は 2003 年の「暖簾の一時償却。SFAS121 号と SFAS142 号の採用」と
題する論文により以下の実証結果とそのインプリケーションを発表した。 
（１）目的  
Segal(2003)は、SFAS 121 号のもとにおける暖簾の一時償却と SFAS 142 号がそうした
一時償却へ及ぼす効果を検証するものである。減損一般を扱う SFAS121 号と同様に、142
号は経営者の裁量を減らし、暖簾の減損の財務報告を改善することが意図された。Segal
によると、一時償却の 2 つの動機は経済的減損と報告インセンティブである 1)。 
SFAS142 号実施後の短い期間に、市場にはかつてない量の暖簾の一時償却が生じた。本
論文は暖簾の一時償却の背後にどの程度経済的減損と報告誘因があるかについての証拠を
提示する。 
（２）サンプルとリサーチデザイン 
 サンプルはアメリカの上場企業である。データは、まず Dow Jones Interactive Press 
Releaseのデータベースで 2001年 7 月から 2002年 12 月までに暖簾の一時償却および減損
を発表した 750 件を選定した。このうち Compustat にデータがない等による排除を行った
結果 221 件が残った。また、2000 年から 2002 年にわたる CEO の交代のデータは
Execucomp から入手した。207 件を一時償却属性テストに使用し、210 件を市場テストに
使用した 2)。 
 Segal(2003)は、検証の目的を①暖簾の一時償却の決定要因、②暖簾の一時償却に対する
市場の反応、③適時性として、4 個の仮説を用意した。 
暖簾の一時償却の決定要因に関しては、第 1 の仮説として「暖簾の一時償却と経済的要
因[報告インセンティブ]の間の相関は SFAS 121 号体制のときのほうが SFAS 142 号体制の
ときよりも低い」を用意した。また、第 2 の仮説として、「暖簾の一時償却と報告インセン
ティブとの間の相関関係は SFAS 121 号体制のときのほうが SFAS 142 号体制のときより
も高い」を用意した 3)。 
回帰式は、経済的要因関連では、被説明変数を総資産償却率（税引き前一時償却額÷期
首総資産）とした。説明変数は 8 個あり、それらは一時償却前 2 年間の売上高変動÷総資
産（％）、一時償却前 2 年間の産業の平均 ROA の変化、同期間中の市場価値の変化、一時
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償却年度中の経営者の交代（ダミー変数）、期首の負債比率、「当 4 半期と 4・4 半期前の利
益の差÷総資産」がもし正ならば一時償却後の期待外利益に等しいがそれ以外はゼロ、一
時償却を実施した年の前年の売上高の対数、などである。さらに、説明変数は第 1 と同じ
であるが、説明変数に「F142（減損が SFAS142 号のもとで行われたら１、それ以外は 0）」
というダミー変数を入れ、それが 8 個のすべてに懸かる報告インセンティブ検証用の第 2
の回帰式を用意した 4)。 
検証結果は、SFAS 142 号の一時償却は報告インセンティブにヨリ低い相関を持ち、同時
に経済的変数にもヨリ低い相関を持つとの見解を支持した。Segal の暫定的結論は、SFAS 
142 号はインセンティブの証拠を減らすことで暖簾の一時償却の報告の質を高めたが、経済
的要因との関連性をたぶん低めてしまったということである 5) 。 
暖簾の一時償却に対する市場の反応については、第 3 の仮説として「SFAS 121 号のもと
での暖簾の一時償却に対する市場の反応は、SFAS 142 号のもとにおけるよりも負でない」
を用意した。回帰式は、被説明変数をイベント期における超過リターン（3 日間の S&P500
のリターンと実現リターンとの差）とした。説明変数は 5 個あり、それらは市場価値指標
を使って測定された期待一時償却値÷市場価値、一時償却残差（実施額－予想額）÷市場
価値、発表時の期待外償却前利益、発表が利益以外の良いニュースを含むときは１、それ
以外は 0（ダミー変数）、一時償却を実施した年の前年の売上高の対数、である。さらに、
説明変数は第 1 と同じであるが、説明変数に前と同じ「F142」というダミー変数を入れ、
それがすべての説明変数に懸かる第 2 の回帰式を用意した。検証の結果は、SFAS 142 号の
もとでの一時償却に対する市場の反応はヨリ負である（more negative）との兆候はないこ
とが示唆された 6)。 
発表の適時性については、第 4 の仮説として「暖簾の一時償却は SFAS 121 号のもとに
おける方が（採用段階での）SFAS 142 号よりも適時的（タイムリー）である」を用意した。
回帰式は、被説明変数を暖簾の償却率（一時償却額÷（t－1）時の市場資本）とした。説明
変数は 2 個であり、発表前の四半期（t－1）から 4 期間のリターンならびに（t－2）から 4
期間のリターンである。また、「F142」というダミー変数を使用する第 2 式は上の 2 つの検
証方法と同じである 7)。 
 検証の結果は、SFAS 142 号のもとでの暖簾の一時償却は（少なくとも移行期では）相対
的にタイムリーな減損を示すという見解を支持するように見えるが、これは統計的に有意
でない。従って、どちらの体制の方がヨリ適時性のある報告を出せるかについての結論は
出せない 8)。 
（３）結論とインプリケーション 
暖簾の一時償却の決定要因についての検証結果は、SFAS 142 号はインセンティブの証拠
を減らすことで暖簾の一時償却の報告の質を高めたが、経済的要因との関連性をたぶん低
めてしまったということである。 
暖簾の一時償却に対する市場の反応についての検証結果は、SFAS 142 号のもとでの一時
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償却に対する市場の反応はヨリ負であるとの兆候はないことが示唆された。発表の適時性
についての検証結果は、SFAS 142 号のもとでの暖簾の一時償却は相対的にタイムリーな減
損を示すように見えるが、これは統計的に有意でない。それ故、どちらの体制のほうがヨ
リ適時的であるかについては結論が出せないことが示唆された 9)。 
 
1.2  Bens and Heltzer (2005)の研究 
Daniel Bens と Wendy Heltzer は 2005 年の「公正価値会計の情報内容と適時性：
SFAS142 号実施前、実施中、実施後の暖簾の一時償却」と題する論文により以下の実証結
果とそのインプリケーションを発表した。 
（１）目的  
本論文において、Bens and Heltzer は、SFAS 142 号の採用前、採用期、および採用後
の暖簾の一時償却を分析することにより公正価値会計の情報内容と適時性を検証した。彼
らは、近年、FASB は貸借対照表上に計上される価値を歴史的原価から公正価値へ移行させ
る意図を持って多くの基準を策定しているので、公正価値会計の更なる採用により、研究
者、基準設定者および投資家は公正価値会計を経営者がどのように実行しているか、財務
諸表の利用者がそれをどのように解釈しているかについて理解する必要がある、との認識
を示す。この FASB のアプローチに疑問を呈する人々がいるのである。  
 そこで Bens and Heltzer は、公正価値会計の変化のインパクトを異なる 2 つの面から研
究した。情報内容（短期株価収益率テスト）と財務情報の適時性（長期株価収益率テスト）
である。調査の焦点を暖簾とその他の無形資産の評価に関する公正価値会計に置く。この
アプローチには 2 つの理由があった。第 1 に、暖簾とその他の無形資産に関する基準が近
年公正価値へ移行した（最近では SFAS142 号）が、SFAS142 号は暖簾とその他の無形資
産に関して、減損処理の引き金と内部セグメントへの配賦を変更していることである。第 2
には、暖簾の減損は長期資産の切り下げの中で最大の種類であり、それ故これらの損失の
研究は重要であることである 10)。 
（２）サンプルとリサーチデザイン 
 彼らは、SFAS142 号の採用前、採用中および採用後の暖簾の切り下げの情報内容と適時
性を分析する。採用前の時期は 1996 年から 2001 年であり、採用中はだいたい 2002 年の
最初の 2 つの 4 半期であり、採用後の時期は 2002 年の後半と 2003 年全部である。これら
の減損損失に重要性の高い閾値が設けられた、サンプル企業は前の期の資産の少なくとも
5％の暖簾の切り下げをしているところである 11)。 
 この時系列分析に加えて、収益性と切り下げが規模（前期の資産の対数）と複雑さ（各
セグメントの売上げの集中度）という 2 つの企業特性に関連するか否かを決定するために
企業間比較分析も行った。彼らの目的は、異なる財務報告の環境下において公正価値が異
なって解釈されているか否かを検証することにある。さらに、これらの数値は経営者が
SFAS142 号を実行するときに経験する困難さの程度に関連している可能性がある 12)。 
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サンプルは 1996 年から 2003 年において資産の 5％以上に相当する無形資産の一時償却
を行なったアメリカ企業である。必要なデータは Compustat から入手した。次に Factiva
を使って新聞記事（プレスリリース）による暖簾の一時償却の実施情報を収集した。情報
内容のテストのサンプル数は 423 社であり、適時性のテストのサンプル数は 373 社であっ
た 13)。 
 情報内容分析では、SFAS 142 号の採用が会計情報の情報内容を変更したか否かの検証を
行なうために、一時償却発表日から発表後第 1 取引日までの短期間の規模補正後超過（異
常）リターンを被説明変数とする回帰式を検証した。説明変数は、暖簾の一時償却前の期
待外利益、暖簾の一時償却の税引き後絶対額、同左×ダミー変数（SFAS142 号への移行期
なら１、それ以外なら 0）、同左×ダミー変数（SFAS142 号への移行後なら１、それ以外な
ら 0）、税引き後非経常損失額、税引き後非経常利得額（以上のすべては前期末の総資産で
除した値）の６個の変数である 14)。 
他方、適時性分析では、FAS 142 号の採用により暖簾の一時償却の発表が適時に行なわ
れたか否かの検証を行なうために、一時償却発表日の 1 年前から発表日までの長期の株式
リターンを被説明変数とする回帰式を検証した。説明変数は、暖簾の一時償却および償却
控除前利益、一時償却の絶対額、同左×ダミー変数（SFAS142 号への移行期なら１、それ
以外なら 0）、同左×ダミー変数（SFAS142 号への移行後なら１、それ以外なら 0）（以上
のすべては前期末の総資産で除した値）の 4 個の変数である 15)。 
（３）結論とインプリケーション 
 情報内容分析に係る検証結果は、切り下げの実行日から 2 日間の規模補正後リターンで
測定した暖簾の一時償却の情報内容は、全対象期間にわたり有意であることが発見された。
全サンプルにわたる平均収益率（中位数）は－2.9％（－2.3％）であった。減損の情報内容
は SFAS142 号の改定の影響を受けていない。典型的な 142 号採用後の短期収益率は採用前
の収益率と統計的に同等であった。一時償却の情報内容は 142 号の当初採用時は弱いこと
が発見されたが、これは戦略的な減損の決定または以前に減損していた暖簾の遅れた一時
償却を示唆している 16)。  
適時性分析に係る検証結果は、SFAS 142 号の採用が暖簾の減損の発表をいくらかタイム
リーにしたが、それ以前の体制と比較して特段の変化はないことを示した。さらに、分析
結果は、多くの企業が移行時の減損を暖簾の「甲板掃除」として使ったという証拠を提示
する。これらの移行期の損失は一時償却以前の経済的リターンに有意に相関する程度が低
い。こうした戦略的適用の可能性は、経営者が将来の経済的損失を発生期に報告すること
を回避可能にすることで企業に将来の利益管理を許すことになる 17)。 
 企業は減損していない暖簾を移行期に一時償却を行うという特典を利用したが、実証調
査の結果は、公正価値会計への移行は暖簾の一時償却の情報内容も適時性も改善していな
いことを示唆している。意外にも、暖簾の一時償却が投資家に最も情報を与えると考えら
れた小規模で複雑な企業では、収益性と一時償却の間により低い相関性しか示していない。
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この状況は 142 号のもとでも改善していない 18)。 
 
1.3  Beatty and Weber (2006)の研究 
Anne Beatty と Joseph Weber は 2006 年の「公正価値見積もりにおける会計の恣意性：
SFAS142 号の暖簾の減損の検証」と題する論文により以下の実証結果とそのインプリケー
ションを発表した。 
（１）目的  
FASB による SFAS142 号の採用は、暖簾会計を根本的に変革した。本基準の採用によっ
て経営者の会計選択は経済的に重要になるだろう。これらの選択は、暖簾の減損処理を行
なう可能性、損失金額、減損認識の時期、および損益計算書での計上場所に影響を与える。
そこで Beatty and Weber (2006)は、SFAS142 号による会計選択の際に経営者が直面する
トレードオフ、すなわち、暖簾の減損を特別損益に確実に計上することと継続事業の将来
の不確かな損失とすることとのトレードオフ、を検証した。彼らは、企業の負債契約、ボ
ーナス、経営者の交代、および上場廃止インセンティブが特別損失対経常損失の処理に影
響し、損失認識を早めたり、遅めたりする決定に影響するだろうと考えている 19)。 
（２）サンプルとリサーチデザイン 
 Beatty and Weber (2006)はCompustatを使って 2001年度末に暖簾を計上した企業を選
定した。減損処理の可能性が低い企業を排除するために、純資産の市場価値と簿価との差
が暖簾の計上額よりも小さい企業を選定した。CRSP/Compustat にある連続 12 ヶ月の利益
とリターンのデータと CRSP にある SFAS 142 号採用前１年間の毎日のリターンデータを
持たない企業が排除された。最終的には 553 社が得られ、うち 232 社が一時償却を実施し
ていた 20)。 
 Beatty and Weber (2006)は、まず 4 つの仮説を用意した。第 1 の仮説は「会計数字の変
化による影響が及ぶヨリ厳格な純資産条項を持つ企業は、それを持たない企業と比較して
暖簾の減損損失を計上する可能性は低い」（H1）というものである。第 2 の仮説は「将来の
経常損益に算入される暖簾の減損が、市場によってヨリ考慮される可能性の高いリスクを
持つ企業は、SFAS 142 号の暖簾の減損損失を計上する可能性がヨリ高く、142 号採用時に
ヨリ大きい損失額を計上する」（H2）というものである 21)。 
第 3 の仮説は「特別損益を含んだ利益を基礎とするボーナス・プランがある経営者は、
暖簾の減損損失を計上する可能性はヨリ少なく、また SFAS142 号採用時にもヨリ少ない損
失を計上するだろう」（H3）というものである。第 4 の仮説は「在任期間がヨリ短い CEO
がいる企業は、暖簾の減損損失を計上する可能性はヨリ大きく、SFAS142 号採用時に相対
的にヨリ大きい損失を計上するだろう」（H4）というものである 22)。 
これら 4 個の仮説を検証するために 2 個の回帰式を設計した。 
 第 1 の回帰式は、被説明変数を「SFAS 142 号の採用による会計変更の累積効果としての
暖簾の減損処理がある場合は１、それ以外はゼロ」という 2 分法変数（dichotomous 
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variable）に置いている。説明変数は、17 個の多くを数える。そのうちの 10 個を紹介する
と、純資産条項がある場合の純資産条項に対する余裕度（当該条項の天井までの金額÷暖
簾の残高）、強制的会計変更が条項に関するダミー変数（入っていれば 1、そうでなければ
0）、特別損益を考慮する利益に基づくボーナス・プランが 142 号前年に存在したか否かに
ついてのダミー変数（存在したら 1、それ以外は 0）、CEO の在職期間、NASDAQ/AMEX
上場に関するダミー変数（上場していれば１、それ以外は 0）、予想される暖簾の減損が
NASDAQ/AMEX の上場廃止に抵触するか否かに関するダミー変数（抵触すれば１、それ
以外は 0）、資産の市場価値÷簿価、SFAS142 号採用前の年度における日々のリターンの標
準偏差、純資産の市場価値の対数、SFAS142 号採用前の年度における負債比率、1 社１セ
グメントか否かのダミー変数（そうであれば１、それ以外は 0）、である 23)。 
 第 2 の回帰式は、被説明変数を特別損失としての暖簾の減損処理実行率（SFAS142 号の
採用による会計変更の累積効果としての暖簾の減損額÷期首の暖簾残高）とするものであ
る。説明変数は 15 個あるが、第 1 の回帰式のものとほとんど同じである 24)。 
（３）結論とインプリケーション 
 第 1 の回帰式による分析結果は、自己資本条項の余裕が左程なく、契約条項が会計数値
の変化による影響を受ける場合に、企業は一時償却をあまりしないことを示した。これら
の結果は、負債条項が特別損益の影響を受ける場合、経営者は損失認識を遅らせる選択を
するという推測と整合的である。財務ベースの上場基準がある取引所（AMEX や NASDAQ）
に上場している企業は、その要求がない取引所（NYSE や OTC 市場）に上場している企業
に比較して一時償却をあまりしない。さらに、上場基準に抵触する原因となりかねない契
約条項を有する企業は、一時償却をあまりしないことが示唆された 25)。 
 第 2 の回帰式による分析結果は、将来の減損に対する市場の予想される反応が SFAS142
号の一時償却の規模に影響することが示唆された。さらに、特別項目除外前利益に基づき
ボーナスを支給する企業では、一時償却の可能性が少ないことが発見された。CEO の在任
期間が比較的長期である企業も、一時償却をあまりしない 26)。 
 全体として、検証結果は、契約インセンティブと市場インセンティブの双方が損益計算
書上の費用認識の時期と開示のトレードオフに係る会計選択に影響を及ぼしていることを
示唆している。強制的な会計変更の採用時に、企業は契約違反の可能性を減らすために裁
量を働かせるとの発見事項もある 27)。 
本論文の結論から得られるインプリケーションとしては、第 1 に、本論文が提示する証
拠は、経営者が経常損益 (above-the-line)と特別損益との区別が重要であると考えているこ
と、第 2 に、経済的インセンティブが証明できない公正価値見積りにいかに影響を及ぼす
かの証拠を提示していることである 28)。 
 
1.4 Guler(2007)の研究 
 Lale Guler は 2007 年の「SFAS142 号のもとでの暖簾の減損：経営者インセンティブと
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企業統治の役割」と題する論文において以下の実証結果とインプリケーションを発表した。 
（１）目的  
 Guler（2007）は、SFAS 142 号に内在する経営者の裁量レベルが暖簾の減損の決定にお
いて歪んだ結果を招くのではないかという SFAS 142 号の効率性論争を念頭に置いて、経
営者のインセンティブ・プランが暖簾の減損損失の認識へ及ぼす影響ならびにそうした経
営者の行為が企業統治の強弱によってどのように変わるのかを検証する。企業統治の強弱
は、具体的には、外部取締役の比率、外部取締役の持ち株比率、多忙な取締役の数、CEO
と会長の分離などで測定される 29)。 
Guler（2007）によると、SFAS 142 号の中では、報告単位（RU）の決定と RU レベル
での公正価値の評価がもっとも重要である。RU の公正価値が即時に利用可能ではないので、
経営者は減損テストにおいてかなりの裁量権を有している。FASB は、SFAS 142 号が暖簾
およびその他の無形資産の財務報告を改善するだろうと結論付けているが、批評家は減損
テストのプロセスに内在する経営者の裁量が財務報告の操作へと進むかもしれないと述べ
ている 30)。 
（２）サンプルとリサーチデザイン 
サンプルはまず Compstat によって 2003 年度と 2004 年度に暖簾を計上した企業を収集
した。純資産の市場価値と簿価の差が暖簾の計上額よりも小さい企業を選んだ。その理由
は、暖簾の減損損失が発生する可能性が少ない企業を排除するためである。この結果 1226
社が残った。1226 社のうち Compstat に必要なデータがない等の理由で 174 社を除いたの
で、残りは 1052 社となった 31)。 
 次に、SFAS 142号により一時償却を行なったかどうかを調べたところ、133社が実施し、
919 社は実施していない。実施した企業に対応させる不実施の企業を選定するために、産業
や規模などを考慮した。3 社については適当な対応企業がなかった。その結果、最終のサン
プル数は合計で 260 社、実施企業と不実施企業がそれぞれ 130 社になった 32)。 
 財務データは Compstat から得た。移行時の減損損失は会計変更の効果として扱われるの
で、このデータは 10-K レポートから入手した。129 社については経営者の報酬プランを
ExecuComp データベースから入手した。残りの 131 社については、経営者の報酬プランは
株主総会通知書から手で集めた。企業統治のデータ（社内取締役の割合、執行役を兼ねる
CEO、外部取締役の持株比率など）は 111 社については Corporate Library データベース
から入手し、残りの 149 社については株主総会通知書から手で集めた 33)。 
 Guler（2007）は、「他の条件が等しければ、トップ経営者が利益にスライドするボーナ
スをヨリ多額にもらう企業は、ヨリ少ない額の暖簾の減損損失を計上する」（H1）、「他の条
件が等しければ、トップ経営者がヨリ多くの in-the-money（利益が出ている）履行可能な
オプションを有している場合は、ヨリ低い減損損失を計上する」（H2）、「他の条件が等しけ
れば、利益が予想外に少ない企業と予想外に多い企業は、ヨリ多額の暖簾の減損損失を計
上する」（H3）、「他の条件が等しければ、取締役会の力と暖簾の減損損失の計上額との間に
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は正の相関がある」（H4）という 4 個の仮説を立て、それらを検証する 2 個の回帰式を設
計した 34)。 
第 1 の回帰式は、被説明変数を「SFAS142 号のもとで通常（移行期のではない）の暖簾
の減損を計上した場合は１、それ以外はゼロ（ダミー変数）」という 2 分法変数に置いてい
る。説明変数は、①企業固有の要因として、資産収益率の変化（％）、売上高の変化（％）、
期末の純資産の簿価÷市場価値、企業が 1 セグメントでできている場合は 1、それ以外は 0
というダミー変数、t 期末の持分の市場価値の対数の 5 種類、②経営者のインセンティブと
して、ビッグバスの代理変数、利益平準化の代理変数、負債比率、CEO の交代に係るダミ
ー変数、CEO のボーナスの価値÷年俸、行使できる in-the-money のオプションの価値÷
年俸の 6 種類、さらに③企業統治の函数として、過去 3 年間の社内取締役の比率、CEO≠
会長ならば１（それ以外はゼロ）、5 社以上の取締役に就任している取締役の数、他の企業
で取締役に就任している取締役の数、外部取締役の持ち株比率、内部取締役の持ち株比率、
機関投資家の持ち株比率の 7 種類、総計で 18 種類を数える 35)。 
第 2 の回帰式は、被説明変数を「SFAS 142 号のもとでの経常損失としての暖簾の減損率
（通常の減損損失（t 期）÷ t－１期末の暖簾残高）」とするものである。説明変数は、18
種類あるが、第 1 の回帰式とほとんど同様である 36)。 
回帰式を見る限り Beatty and Weber(2006)と Guler(2007)とは同工異曲の感があるが、 
前者は会計変更の特損処理による暖簾の減損を扱い、後者は経常損失としての暖簾の減損
を扱っている。 
（３）結論とインプリケーション 
暖簾の減損損失を認識する経営者の選択において、経営者のストック・オプション保有
と取締役の属性の役割を検証するために 2 つのテストを行った。第 1 の回帰式によるテス
トの結果、減損損失は経営者の in-the-money のオプションの保有とボーナス支払いに負の
相関を有していることが発見された。同時に、SFAS 142 号の下での減損認識の決定と外部
取締役の比率、外部取締役の持ち株比率、多忙な取締役の数、CEO と会長の分離などで測
定される企業統治の強さとの間に強い正の関係が発見された。追加テストとして、頑強性
試験を行なったが、結果は同一であった 37)。 
 第 2 の回帰式によるテストにより、SFAS 142 号による一時償却に至る迄の期間における
企業の経済事象、経営者の報酬、および企業統治の構造の異なる局面で発生した変化を調
査した。この期間において、一時償却不実施の企業に比べて一時償却実施企業の統治構造
にヨリ好ましい変化が起こっている。切り下げ実施企業は、切り下げ不実施の企業に比べ
て、社内取締役、多忙な取締役、および執行する CEO を減らした。同様に、この期間中に、
ヨリ多くの一時償却実施企業が会長と CEO を分離した。さらに、統治構造におけるこれら
の好ましい変化は、存在する減損の認識をサンプル期間まで引き延ばした企業において、
一時償却を適時認識した企業におけるよりもヨリ多く発生している。これらの結果は、企
業統治の好ましい変化が、経営者が回避しようとした SFAS 142 号の減損処理を実行させ
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るという見解と整合的である 38)。 
SFAS142 号の効率性をめぐる論争は、基準が容認する経営者の裁量が暖簾の減損の決定
を歪んだ決定にするか否かにある。検証結果は、全体として、経営者のインセンティブは
彼らの裁量を拡大する基準の実施に影響を与えているが、そうした基準が容認する裁量の
監視にあたり取締役会の重要性に脚光が当たることを示唆している 39)。 
 本論文のインプリケーションとして、Guler(2007)は、FASB は依然として「公正価値会
計」と「原則主義会計基準」へ向かっているので、米国 GAAP(一般に公正妥当を認められ
た会計原則)で認められた経営者の裁量が広がりつつある現状に鑑み、本論文の結論は、少
なくとも 2 つの理由から基準設定者の関心を引くだろう、と述べている。第 1 に、ここで
の結論は、経営者のインセンティブが彼らの裁量をさらに容認する基準の実施に影響する
ことを示唆する。第 2 に、そうした基準が容認する裁量を監視するうえで取締役会の重要
性に脚光を当てることができる 40)。 
 
2. 小括 
 Segal(2003)は、SFAS 142 号実施後の状況下において、同基準が①暖簾の一時償却の決
定要因（一時償却へのインセンティブの影響）、②暖簾の一時償却に対する市場の反応、③
適時性（一時償却のタイムリーな発表）に関して SFAS 121 号の体制下におけるのと比べ
て有意な変化が起こっていないことを発見した。 
Bens and Heltzer(2005)の調査結果では、準公正価値体制の SFAS 121 号から公正価値 
体制の SFAS 142 号への移行によって、一時償却の情報内容も適時性も改善していないこ 
とが発見された。また、会計基準移行時の減損が各社の「甲板掃除」として使用されたこ 
とも発見された。この点に関して前 SEC 委員長の A. Levitt も「2000 年に、企業は数十億 
ドルに上る 1990 年代の買収を一時償却し始めた。誤った決定をして買収に巨額な過払いを 
したことが市場で罰せられる代わりに、経営者は彼らの犯した過ちに魔法の杖を当てて、 
これらの巨額な一時償却を『会計原則の変更』にしてしまった」と観察している 41)。 
Beatty and Weber(2006)は、SFAS 142 号においても経営者へのインセンティブが減損計
上に係る会計選択に影響を与えていると分析している。142 号にも裁量の余地があり、しか
も規則的償却と比較して、減損処理のほうが裁量の余地が大きいことが示唆されている。 
 SFAS 142 号が 121 号とあまり変わらない情報内容（information content）しか持たな
いとしたら、会計処理面での退歩といえる。理由は、SFAS121 号は APBO 17 号が規定す
る暖簾の規則的償却のもとで減損処理の役割を担っていた。しかるに、SFAS 142 号は暖簾
の償却禁止のルールの下でいわば単独で暖簾の価値の番人を務めるという役割だからであ
る。それ故、SFAS 142 号の情報内容は 121 号に比べて当然高まっていなければならない。 
 Guler（2007）は、SFAS 142 号のもとで減損損失の認識が恣意的であることを指摘して
いる。ただし、この恣意性を改善する手段があるとも述べている。彼は、外部取締役の比
率を高めたり、CEO と会長職を分離したりして企業統治を強めることが恣意性の低下に有
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効であることを実証的に跡付けている。 
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第 10 章 有用性アプローチの評価 
本章では、筆者の勤務経験を踏まえた一般企業の経営の態様を検討し、次いで理論面か
らのアプローチとしてミシガン大学の Dichev 准教授による 2007 年の論文を簡潔に検討す
る。一般企業の経営の態様も Dichev 論文も一般企業の事業遂行に対して有用性アプローチ
を支える貸借対照表アプローチを全面的に適用することに懐疑的である。これらの検討を
基にして、有用性アプローチと公正価値の評価を行う。 
 
1. 企業経営の実態 
1.1 筆者の勤務経験からみた経営の態様 
 企業経営の現場ではどのように経営活動が行われているのかを見てみよう。実例として
筆者が経営者として経営の一翼を担った建設会社を取り上げる。筆者は、東証第 1 部上場
の建設会社において 7 年半ほど上級経営者兼部門長として全社的経営戦略および経営計画
の策定と実行、ならびに管掌部門の中期計画および年度予算の執行にあたった 1)。経営の現
場での知見によると、企業経営は Paton and Littleton(1940)の叙述どおり、まず設備や原
材料を購入するための原価（支出）があり、ついで財やサービスの販売による収益を通し
て投下資本の回収があり、その結果支出と収益との差額として利益が導き出されている。 
（１）日常業務の遂行 
 建設業の特徴は、案件ごとの受注生産（請負業）であることである。企業活動の中核は、
企業を存続させ続けるための利益を生み出すライン部門が担っている。ライン部門におけ
る日常活動は次のようになっている。 
あるプロジェクト（一例として、橋梁の建設とする）が競争入札に付されたとする。会
社はこれに応札すべく準備をする。まず、設計図に基づき材料の種類、型、数量を拾い出
す。次に、数量に単価を掛けて材料費の合計を出す。これに人件費と物件費を加えて、橋
の原価を算出する。物件費には材料費のほかに使用する建設機械のコストと現場事務所な
どの費用が入る。最後に、全社経費として規定の％を加えて入札金額とする。全社経費に
は税金と利益が含まれている。 
 本件プロジェクトの施工に当たっては、現場事務所が開設され、必要な重機や材料の置
き場が確保される。使用される重機は、所有していれば他の場所から回送される。所有し
ていない場合は、購入するかリースによるかを経済計算により決定する。自社所有の重機
については、減価償却費をプロジェクト原価に含める。 
 建設が開始されると、工程管理表に基づいて工事が行われる。必要な材料がタイミング
よく搬入され、必要なマン・パワーが供給される。工事代金の受領と材料や賃金の支払い
のタイミングのずれは、資金管理表によって管理する。一時的な資金不足は、本社からの
送金によって解消する。 
 工事が完了し、発注者へ引き渡しが済むと、最後の代金が支払われる。すべての勘定を
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精算し、これをもって一件落着となる。受領金額総計から支払金額総計を引いたものが、
本プロジェクトの利益である。この利益こそが、積算から始まった当該工事の努力の成果
であり、工事に携わった担当者の成績証明である。 
（２）会計処理 
 以上の活動を会計面からみてみよう。まず、収益（売上高）は受注金額であり、発注者
からの受領金額である。原価は、プロジェクトに直接賦課することができる材料費、人件
費、減価償却費、現地事務所経費などがある。減価償却費以外は現場において現金で支払
う。それに加えて本社経費の負担分がある。両者の合計が当該プロジェクトの総原価にな
る。原価と本社経費は取得原価をベースにして対応原則に基づき収益へ賦課される。 
 次に話を個別プロジェクト・ベースから全社ベースへ移す。全社ベースの損益は個別プ
ロジェクトの損益の総和である。全社ベースでの資産は個別プロジェクトが有する資産の
総和に本社と営業所が有する資産を加えたものである。プロジェクトの現場が有する資産
は、工事のための材料、建設機械、現場事務所など工事を遂行するのに必要な資産である。
途中で売却して利益を上げようとして保有しているのではない。従って、これらの資産の
測定は取得原価によって行うのが合理的である。 
本社と営業所が有する資産は、土地、建物、事務・通信機器が主であり、これらの資産
の評価には取得原価が適合する。以前に取得した土地に含み益があるかもしれないが、現
在そこに本社や営業所が建っているので、公正価値評価をして含み益を算定してもそれほ
ど意味がない。 
この企業の事業運営を観察すると、公正価値評価が適切であると判断される会計項目は
少ない。経営者も社員も資産の保有利得を取り込むことによって企業業績が実体以上に良
く（あるいは悪く）表示されることは好んでいない。本業の成果をそのまま表現して欲し
いというこうした希求は、第 7 章、4.で紹介した本邦企業がアメリカの暖簾の減損処理は本
業の正常な損益を乱すので好ましくないと述べていることと符合する。 
 なお、当該建設会社には顕著な暖簾の残高は存在しなかった。但し、同社の会計処理を
観察すると、暖簾は規則的償却を行ない収益に賦課する方式を支持するだろうと推察され
る。その理由は、同社は伝統的会計により会計処理を行なっているからである。暖簾の償
却費は、当該暖簾が収益へ貢献した度合いに応じて収益に賦課されることにより正確な期
間損益が計算されると考えている。 
本例は建設会社であるが、筆者が関係した製造業 2)においてもこの観察は基本的に当ては
まる。すなわち、ある商品が開発されると、工場や機械への投資が行われ、人が手当され、
原材料が購入され、生産が開始される。生産された製品が販売され、代金が回収されて、
一営業サイクルが終わる。収益と損益は本業である生産・販売活動を通じて実現されるの
であり、生産設備や棚卸資産を途中で売却して実現しようとは考えていない。この企業で
実践されている会計もこうしたモノの流れを写し取っている。 
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1.2  Dichev の現代会計批判   
 ミシガン大学准教授であった Dichev は、2007 年 8 月に発表した「財務報告の貸借対照
表モデルについて」と題する論文において、情報提供機能への過度の傾斜が財務諸表と実
際の企業経営との間に齟齬を生んでいることを指摘し、その改善方法を提案している。 
（１）貸借対照表アプローチと損益計算書アプローチ  
Dichev は、貸借対照表（B/S）アプローチと損益計算書（P/L）アプローチとの間では長
い間の論争がある、と観察している。一般的には前者は資産負債アプローチを呼ばれ、後
者は収益費用アプローチと呼ばれている。（なお、｢アプローチ｣と「ビュー（view）」の区
別に関しては注 3)参照）。 
B/S アプローチの真髄は、財務報告の第 1 の目的を資産と負債の適正な評価に置く。この
考え方の主たるインプリケーションは、損益計算書上の金額、特に利益の決定が貸借対照
表の考慮で支配されていることである。一方、P/L アプローチは、財務報告の第 1 の目的を
収益と費用、就中利益の決定におく。ここでの強調点は、収益と費用のタイミングと金額
の適切な決定であり、貸借対照表項目は第 2 義的である。P/L アプローチを支える 2 大原則
が収益認識原則と対応原則である 4)。 
1973 年の FASB 体制の開始とともに、企業会計の新しい段階が始まった。FASB は、そ
の後 30 有余年の間に B/S アプローチを拡張し、強化してきた。第 1 に、B/S アプローチを
体現する新しい概念フレームワークに整合するように従前の会計基準を順次移行させた。
第 2 に、FASB はますます極端な B/S アプローチを採用するようになった 5)。特に最近の
「公正価値」会計への移行に関して強い主導性を発揮している。 
（２）経営の実態から遊離する B/S アプローチ 
Dichev は、大多数のビジネスは、収益と利益を稼得することを期待して継続的に支出を
先行させる洗練された装置である、と説く。この基本的な機能から言えば、資産は補助的
で一時的な装置であり、企業の操業の継続的な流れに役に立つ小道具である。大多数の資
産は一たん購入されると、ほとんど独立的な存在ではなくなり、独立した価値も持たない。
それ故、もしも企業の第 1 の目的が資産を購入し、貯蔵し、生育させる「温室(asset 
greenhouses)」であり、利益はこれらの資産の実現および未実現の増加である場合は B/S
アプローチは意味がある。しかし、大多数の企業は温室ではなく、「資産の炉 (asset 
furnaces)」である。炉の中では、購入された資産と内部で作られた資産が収益と利益を生
むために継続的に犠牲に供され、形を変えている 6)。このように、企業とは収益を稼得する
ために支出を先行させる過程である。適正な会計はこの現実を反映し、追跡するものであ
るならば、財務報告では P/L アプローチが論理的で自然なものとなる。経営者が予算を作
成する際には、まず収益の予想を作り、次いでこの収益を上げるのに必要なコストを予想
するのが一般的である 7)。 
 投資家もまた、P/L アプローチに意思決定の基礎を置いている。例えば、ビジネスの評価
は典型的にはまず収益と費用の予想から始まり、次いで貸借対照表の金額、その結果とし
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てのフリー・キャッシュフローへと進む。財務アナリストが利益予想を行なう場合は、損
益計算書を作成するのが普通である 8)。 
ビジネス活動が B/S 志向の価値創出過程をたどる企業もあるが、そこでは B/S ベースの
会計に意味がある。完璧な例は、唯一の資産が市場性のある有価証券である企業である。
この資産は自由に分割も分離も可能であり、それを保有する企業の存在から独立した価値
を持つので、価格変動を跡付けることがこの企業について唯一知る必要がある事実である。
この企業の「利益」は当期中の資産価値の変動だけになる 9)。 
 大雑把に言って、金融活動の資産と負債を保有する企業には、B/S アプローチの会計が
適合する。しかし、継続的に保有資産の創造的破壊を行い、資産が独立した存在ではなく、
それ故、独立した分離可能な価値をほとんど持たない大多数の営業活動には B/S アプロー
チ志向の会計は不適切である 10)。 
（３）資産と利益との連関性 
 投資家は、現在および将来の投資を評価するために利益を主要な測定値として使う。調
査によると、投資家およびアナリストは企業に関する数字のうちで利益を圧倒的に重要な
ものと考えている。例えば、ある調査では、投資家が有用と考える利益は「資産の変化」
ではなく「経常利益」であり、経常利益は企業が生み出す将来の利益の流れの最善の予想
を与える。このように、投資家にとっては、良質の利益が、高度に持続的で、将来の利益
の予測に役に立つ数値である 11)。  
 B/S アプローチは資産を価値の貯蔵、利益を「純資産の変動」とみるが、これは利益の
永続性と予測性が低いことを意味する。極端な場合、B/S アプローチは、すべての資産と
負債が毎期公正価値へ改定される、純粋に市場を反映する会計である。市場価値は予想不
可能な変化であることは周知の事実なので、純粋な市場価値会計は、volatility が高く、永
続性と予測可能性がゼロで、完全なノイズである利益を意味する 12)。  
（４）改善への提案 
Dichev は財務報告の改善モデルを以下のように提案する。 
改善モデルの第 1 の特徴は、営業活動と金融活動とを理論的にも実務的にも明確に区別
することである。営業活動の決定的特徴は、そこで使用される資源（業務資産）は企業内
での活動を支援し、高める第 1 の目的を持っており、価値の貯蔵庫としては 2 義的な意味
を持つにすぎない。すなわち、当該資産の公正価値が利用可能でも、それは企業の主たる
価値を反映しない。対照的に、金融活動は、市場価値を有する有価証券や売掛金のように
現金および現金同等物、および負債の周辺にあるが、それらは当該企業から分離できるし、
当該企業の財産からほとんど独立した価値を持っている 13)。 
 損益計算書は、永続し将来を見通す情報力を持つ通常の営業活動からの稼得利益と、ほ
とんど永続せず予言力もない金融資産の価値の変化に起因する利益とを明確に認識する必
要がある。貸借対照表も、営業活動と金融活動からの資産は、それらの性格と評価の意味
に違いがあるので、区分する必要がある。これらの原価のほとんどは企業内で実現される
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ので、公正価値会計を実践する理由はほとんどない 14)。 
 改善モデルの第 2 の特徴は、営業活動会計の礎石としての対応原則と（少し程度は低く
なるが）収益認識原則の再確認である。大多数の企業は価値を創出し、P/L モデルによって
経営されているので、会計はこの経済的現実を追跡し、反映させなければならない。もし
も会計がビジネスの忠実な反映であることを目指すとしたら、その中心的原則はビジネス
の中心的要素を反映しなければならない 15)。 
 
1.3 小括 
 以上、概観した Dichev 論文の論旨は明快である。 
 金融活動に従事する企業を除く大多数の企業は、P/L アプローチのモデルに従って経営を
行っている。一般企業は転売を意図して機械や装置などの有形固定資産を購入するのでは
ない。それ故、当該企業はそうした有形固定資産の期末における価値には関心はない。い
くらであっても売却する意図はないからである。 
一方、Dichev は、金融活動に従事する企業は別物であると述べる。金融資産はそれを保
有する企業の存在から独立した価値を持つので、価格変動を跡付けること（期末に時価評
価すること）は合理的である。金融活動に従事する企業の利益は当期中の資産価値の変動
だけだからである。それ故、ここでは B/S アプローチが適合する。 
 以上の分析を前提とすると、会計基準と会計実務の乖離は次のように解釈することがで
きる。すなわち、FASB が制定する会計基準は主として B/S アプローチに則っているが、
企業経営および企業活動は P/L アプローチのモデルに従って行われている。その結果、例
えば、売却の意図のない資産を B/S アプローチに従って期末に売却したら得られるであろ
う価額（時価＝公正価値）で評価しなければならないなどの不合理が生じ、この不合理の
程度が徐々に大きくなっているのである。 
 なお、Dichev(2007)は論文中で暖簾会計について言及していない。但し、彼の所論を考
察すると、暖簾は資産計上後規則的償却を行ない、償却費を収益に賦課する会計処理を支
持すると考えられる。理由は、一般企業の業務運営は損益計算書アプローチ(伝統的会計)
が適合し、そこでは対応原則が重要な規範となっているからである。 
 
2. 有用性アプローチへの批判 
 本節では、まず「有用性アプローチ」が暖簾会計にもたらした問題点を考える。次いで、
有用性アプローチが利用者のニーズから乖離してきている点を述べ、最後に、2008 年秋の
信用危機の中で露呈した「有用性アプローチ」の本質的な問題点を検討する。 
 
2.1 暖簾会計にみる有用性アプローチの問題点 
 本論文では第 2 章から第 9 章まで暖簾の会計を研究してきたが、その結果以下の事象に
係る有用性アプローチによる会計処理が必ずしも合理的ではないことが見出された。 
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（１）暖簾の償却禁止 
FASB によると、SFAS141 号が規定する暖簾の償却禁止は有用性アプローチの観点から
見て十分な根拠があるとする。第 1 に、有用性アプローチに立つと、利用者が有用と判断
する情報は暖簾の期末時点での価値である。期末の価値は暖簾の当初金額ないしは減損処
理後の金額が最も近似的である。従って、暖簾の償却禁止(＋減損テスト)は有用性アプロー
チによる有用な情報提供という目的により良く適合している、と FASB は主張する。 
第 2 は、アナリストやファンド・マネジャーは企業の将来予測を策定するが、将来予測
の策定にはキャッシュ・フローが使用されるため、キャッシュ・フローの変動が生じない
暖簾の償却費に注意が向けられていない。従って、暖簾の残高および償却費の情報は有用
性が低いとみられている。 
FASB を暖簾の非償却に踏み切らせたこれらの理由は、必ずしも十分な合理性を持って
いない。まず、暖簾は減耗資産であるか否かについての議論が十分尽くされないまま、
FASB は暖簾は非減耗資産であると断定した。その結果、暖簾は非償却となり、暖簾の貸
借対照表残高は減損が生じない限り当初認識値を保ち、損益計算書から暖簾の償却費が消
えた。償却費の消滅は暖簾が収益の獲得に貢献した事実が示されなくなることを意味する。
加えて、当該企業買収に投下した資本の回収状況に関する情報が利用者へ提供されなくな
る。暖簾を非償却処理にすることによって提供されなくなった情報ロスを考量すると非償
却処理のほうが有用性が高いとは単純に結論付けられない。 
（２）減損テスト法 
 FASB は、SFAS142 号に規定する暖簾の減損テスト法を高く評価している。暖簾の会計
処理を非償却法へ転換できた理由のひとつが、信頼できる減損テスト法が開発されたから
であると述べている。しかし、その減損テスト法の中で、「暖簾の暗示する価値」の理解と
実践が容易ではない。 
SFAS141 号によると、暖簾の当初認識時には、無形資産の定義を満たす資産はすべて独
立した無形資産として貸借対照表に計上されなければならない。暖簾の当初認識時に認識
されない無形資産があれば、それは暖簾に含まれる。従って、認識されない無形資産の残
高は（暖簾に含まれるので）ゼロである。しかるに、「暖簾の暗示する価値」を算出するた
めに報告単位全体の公正価値から控除される無形資産には、被買収企業において認識され
なかった無形資産が含まれる。認識されない無形資産を認識し、測定することが要求され
ている。暖簾に含まれず認識もされない無形資産とは、当初認識時以降に生じた自己創設
暖簾である。これを測定するのは簡単ではない。 
 企業は、SFAS142 号の減損テスト法を実行する段階でも困難に直面する。まず、報告単
位（RU）の公正価値の測定に困難がある。RU を取引する活発な市場が存在しないからで
ある。次に、RU の公正価値を RU 内の各資産および各負債に割当てるのに困難がある。
RU 内の有形固定資産などの全資産および全負債を公正価値で評価することが困難だから
である。最後に、RU 内の認識されない無形資産の測定が困難である。これらはすべて公正
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価値で測定しなければならないので、上場されている金融資産以外の資産と負債の公正価
値評価は、多くの場合レベル 2 ないしは 3 のインプットを使用することになる。レベル 3
のインプットは経営者の見積りやモデルによって算出されるものである。その結果、こう
して算出された「暖簾の暗示する価値」は仮定と推測に満ちた数値になるであろう。 
（３）自己創設暖簾 
 SFAS141 号により暖簾は永久資産（非減耗資産）と看做されることとなった。しかし、
暖簾には減耗する要素が含まれている。永久資産とされる暖簾の価値が表面上何の変化も
ないようにみえるとしても、減耗性の要素が消失した部分を自己創設暖簾が補填している
からである。これは自己創設暖簾が実質的に資産計上されることを意味する。FASB は従来
から自己創設暖簾の資産計上には反対しており、それを認める会計基準はない。従って、
暖簾の減耗を補填する自己創設暖簾の資産計上は FASB の従来の主張と整合していない。 
 また、企業内に存在する自己創設暖簾のある部分が実質的に資産計上され、他の部分は
計上されないという不整合が生じる。しかも計上される大きさは暖簾の減損の程度によっ
て他律的に決まる。この点に関して、2001 年 ED 発表当時に最も権威がある会計事務所を
されたアーサー・アンダーセンは当該公開草案のコメントとして次のような回答を FASB
へ送付している。「買入れ暖簾のない企業はこうした原価（筆者注。暖簾の減損を補填する
自己創設暖簾の部分）をすべて費用化しなければならないことである。また、FASB の提案
を実施するコストは依然として非常に大きいと思われる。そうしたコストを低減すること
は減損モデルの概念的な基礎を弱めるだろう。FASB が我々の認識した問題を満足に解決す
ることができないのならば、1999 年ＥＤに述べた方式を維持し、暖簾の償却を続ける方が
好ましいと思う」と FASB の非償却説＋減損テストに反対している 16)。 
（４）負の暖簾 
 「負の暖簾」は、買収対価が被買収企業の純資産の公正価値よりも低い場合に発生する
マイナスの差額である。伝統的会計では、正の暖簾と負の暖簾は同じものが単にプラスと
マイナスになったものと理解されている。 
SFAS141 号では、有用性アプローチに基づく目的適合性との整合性から、暖簾は資産計
上され、償却されず、定期的・不定期的（都度）に減損テストが実施される。一方、負の
暖簾は、被買収企業の一定の資産へ配賦され、配賦後の残存額は異常利益として損益計算
書に収容される。SFAS141 号の規定は、(正の)暖簾を「非償却＋減損テスト」法に従うと
したことにより、負の暖簾も同じ扱いにすると、負の暖簾が貸借対照表の貸方に計上され
続けること、ならびに「負の暖簾の減損」とは何かの定義づけができないことから現在の
規定に落着したものである。暖簾と負の暖簾の会計処理は非対称であり、非対称である根
拠は論理的ではない。 
実際の企業買収において負の暖簾の発生事由を観察すると、正の暖簾の発生事由と特に
変わりがない。日米ともに大多数の企業は、負の暖簾は単に正の暖簾がマイナスになった
ものと理解しており、全額を負債に計上し、適切な期間にわたって償却するのが合理的な
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会計処理法であると考えている 17)。 
 
2.2 有用性アプローチと利用者のニーズとの乖離 
 FASB は「有用性アプローチ」を積極的に推進してきたが、そうした推進活動が進むにつ
れて、会計基準と企業実務との間の乖離が大きくなってきた。会計基準が必要以上に行き
過ぎてしまったのである。このことは 2 つの局面で観察できる。第 1 は、論理的整合性に
は優れているが、財務報告の作成者に使い難く、費用と手間がかかりすぎる会計基準の制
定である。第 2 は、公正価値の適用拡大である。 
 第 1 の点に関しては、企業の各ステークホルダーの観点から検討する。 
 まず、財務報告の作成者である企業と経営者への影響が 3 つの局面で観察される。その 1
は、財務諸表の作成が難しくなっていることである。会計基準に先進的な概念や技法が取
り入れられるので、企業は財務諸表の作成に多大の時間とコストを割いている。その２は、
測定技法やインプットの適切な選択が容易ではなくなってきている。公正価値の適用拡大
により、推定や見積りを行なう状況が増えている。その 3 は、公正価値による財務諸表が
経営者の努力の成果を必ずしも表現しないことである。公正価値は価格変動を取り込んで
しまうが、経営者の業績評価は、価格変動(保有利得)を含まない測定属性によって行う必要
がある。 
 次に、投資家などの財務諸表の利用者にも問題が生じている。その 1 は、財務情報が複
雑かつ多量になり容易に理解ができなくなっている。その結果、財務報告を分析し、解説
する仲介者（アナリスト）が必要になっている 18)。その 2 は、予測値や見積り値が増加し
たが、それらの妥当性の判断ができなくなっている。その 3 は、財務報告が利害調整機能
を十分に果たせなくなっている。利害調整の基礎となる「硬い」期間損益は今や算出され
ない。「軟らかい」会計値では各利害関係者は自己の有利な会計値を主張するであろう。 
 監査人に与える影響は、監査業務の根幹的な問題に係ってくる。監査人による監査業務
は文書での証拠が存在すれば行いやすい。推定や見積りであっても、例えば貸倒引当金は
相手（債務者）が見えるので良否の判断がしやすいが、現代的会計が要求する企業特有の
キャッシュ・フローの予想や採用された割引率の良否の判断は難しい。「軟らかい」会計値
は伝統的な意味での検証可能性（文書的検証可能性）が従来ほど高くない。監査の質も軟
らかくならざるを得ない。 
 情報仲介者である証券アナリストへの影響もある。彼らの主たる仕事は企業の過去の業
績を分析し、将来の業績と株価を予測することである。しかし、「軟らかい」会計値による
将来予想は変動性（volatility）が高くなる。Dichev and Tang(2006)は、過去 40 年間にわ
たるアメリカ企業のデータを分析した結果、貸借対照表アプローチの浸透により、稼得利
益が対応原則から離れていくとともに、変動性が高くなり、企業の将来業績を予想するた
めの信頼できる指標ではなくなってきていると述べている 19)。 
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 第 2 の公正価値の適用拡大の問題は、幅と奥行きの両面で進んでいる。「幅」とは適用さ
れる会計現象の増加である。金融商品から始まって、企業結合、固定資産の減損処理、退
職給付会計などへと広がっている。「奥行き」とは公正価値の算出方法の多様化である。こ
の問題は３．で論じる。 
 
以上を総合すると、「有用性アプローチ」の行き過ぎにより論理的には優れているが使い
勝手の悪い会計基準が増えるとともに、公正価値の適用範囲が拡大した結果、財務諸表は
「軟らかく」なり、統計表化してきている。こうした状況は夙に SEC が危惧するところで
あり、前委員長の Levitt を始めとする幹部から繰り返し批判されている 20)。2008 年秋の
信用危機においてこうした危惧が不幸にも的中した。 
FASB による「有用性アプローチ」の推進は、その意図とは異なり財務諸表の信頼性と有
用性を低下させたようである。そうであるとすれば、FASB の理念先行の推進戦略は再考さ
れるべきであろう。 
 
2.3 信用危機と有用性アプローチの問題点 
 2008 年秋の世界的な金融崩壊は資本市場と金融市場の機能を完全に麻痺させてしまった。
従来から警告されていた米国のサブプライム・ローン（信用力の弱い借り手に対する住宅
ローン）問題が 2008 年 9 月に至りついに破裂した。住宅価格が崩壊し、借入人は返済に行
き詰った。その結果、この種のローンを組み込んだ証券の価格は暴落した。暴落した証券
を保有する金融機関やファンドは公正価値会計により評価損失を計上し、巨額の赤字決算
となった。インターバンクの資金返済に迫られた銀行、投資家から資金返済を迫られたフ
ァンドなどが保有する証券と株式を投売りする事態となった。結果、価格の暴落はスパイ
ラル的に加速した。（「信用危機」の出来事表を論文巻末の「附属資料 4」に収録した）。 
 この「信用危機（credit crisis）」に当たり、米欧日の政府は連携して大規模な緊急対策を
打ち出した。多種多様な施策の中で、公正価値評価問題が重要な問題として取り上げられ
た。一言で表現すれば、各国政府は公正価値の適用を実質的に一時停止(suspend)したので
ある。適用停止の方法は 2 つある。その１は、証券を投売りせざるをえない状況が存在す
る市場は正常な市場とは認められないので、そこで形成された価格を公正価値として使用
しなくてもよい。その 2 は、公正価値で評価すべき「売買目的」に分類されている債券を、
取得原価による評価を使用する「満期迄保有」へ分類替えすることを認める。第 1 の方法
により、該当する証券類は市場での公正価値評価を離れて、経営者が適正であると判断す
る価格での評価が認められた。同一証券が企業間で異なった価格づけされることも認めら
れる。第 2 の方法により公正価値の適用が回避される。 
 FASB は、有用性アプローチを遂行するために会計観としては資産負債中心観を、測定属
性としては公正価値を採用した。資産負債中心観では、期間損益は金融資産の評価損益を
含む持分の純増減額である。公正価値は基本的には公開市場における同種資産ないしは負
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債の価格(レベル 1)である。レベル 1 が使用できない場合は、非公開市場での価格、モデル
による価格などが使用される。すなわち、公正価値は健全な価格形成ができる市場が利用
できることが大前提となっている。2008 年秋の信用危機ではこの大前提が崩れてしまった。
結果、経済政策当局が公正価値の適用を実質的に停止した。経済破綻をとるか、会計基準
をとるかとの究極的な状況下ではやむを得ない帰結であろう。 
 一般的に言って、会計は一国の経済金融政策から中立であるべきであり、政治が会計基
準を大きく変更してはならない。しかし、今回有用性アプローチと公正価値評価がもたら
した状況は、金融経済の崩壊に際して各国政府が介入なしで済ませられるものではなかっ
た。換言すれば、現代的会計が中立的立場から行き過ぎたことを示す一つの証拠ではない
だろうか。 
 
3. 公正価値評価への批判 
 FASB は、有用性アプローチの推進に当たり「公正価値」を主要な測定属性として位置づ
けてきた。公正価値は特に 2006 年 9 月の SFAS157 号「公正価値測定」によってその使用
が一層拡大されることとなった。 
（１） 公正価値の適用拡大への懸念 
 FASB は有用性アプローチの推進にあたり、公正価値評価をその推進ドライバーとして使
用した。究極的にすべての資産と負債を公正価値で評価すれば、貸借対照表は価値の塊と
なり、財務諸表の外部利用者に最も役に立つと考えられた。従って、公正価値評価の適用
拡大が有用性アプローチの浸透とほぼ同義語となる。FASB の意図は、公正価値を金融資産
だけではなく、順次他の資産と負債の測定へその適用を拡大することにある。これは主要
国の会計基準設定機関からなるジョイント・ワーキング・グループ（JWG）が 2000 年に
発表した報告書「金融商品および類似項目」の趣旨でもある。 
 この点に関して、国際的な会計事務所であるデロイト・トゥッシュ（DT）は、SFAS141
号に係る 2001 年 ED へのコメントにおいて要旨次のように述べている 21)。DT は、暖簾の
減損の測定を公正価値で行なう提案に反対した。その理由は、この提案が公正価値を即時
に現金化できない資産へ不必要に適用拡大するものであり、割引キャッシュ・フロー法の
性格を公正価値を表すものとして不適切に推進することになるからである。DT は、公正価
値は、しばしば信頼性をもって測定することができない、と述べる。測定手法は一定では
なく、時に極めて複雑で、相互に異なっていることがある。従って、公正価値の使用は、
市場の証拠を使用して一定の限定的な範囲で価値の推定を行なうことができる状況に限定
すべきである。DT の主張は以上のとおりであるが、財務諸表の監査責任者の言としては理
解できる見解である。 
ところで、本論文のここまでの研究により公正価値には（２）以下の問題点があること
が分かった。これらの問題点に鑑みると、公正価値の適用拡大は有用性アプローチの行き
過ぎを生み、財務報告の作成者をはじめとする利用者へコスト増などの負担を及ぼす恐れ
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がある。 
（２）パーツ主義 
一般企業が保有する業務用資産は、原則として自社の事業の遂行に使用するためのもの
である。同じ汎用機械を購入したとしても A 社と B 社では生産する品目が異なるであろう
し、購入後の維持補修の仕方も異なるだろう。従って、各企業が保有する資産の有り様は
個別特殊的になる。それ故、事業用資産の価値はその資産が使用されている状態から独立
して決定することはできない。 
公正価値は企業から資産や負債を取り出し、それらを個別に評価し、その総和を企業の
価値とする。しかし、企業は生きた有機体であるので、その価値は単なる要素の価値の合
計ではない。企業を測定するためには、運営されている有機体としての価値を測定しなけ
ればならない。要素と要素との間にシナジー効果ないしは暖簾が存在しているからである。
また、企業には独自の戦略や意思があるが、公正価値はそうした戦略や意思を反映しない。 
（３）恣意性 
 SFAS157 号は公正価値の算定に関して信頼性の高い順に 3 段階のレベルを設けている。
レベル 1 は活発な市場における同一資産または負債の相場価格である。レベル 2 は活発な
市場における類似資産または負債の相場価格や不活発な市場における同一資産または負債
の相場価格である。レベル 3 は当該資産または負債を所有している市場参加者の見解によ
る出口価格である。 
レベル 1 は公開市場で決定されるので恣意の混入する可能性がないように見える。しか
し、近年は、多くの証券取引所の内部またはその周辺に複数の市場を持つ動きがある。例
えば、東京証券取引所においても正式の立会所取引のほかに TOSTNET 市場（従来の立会
外取引）があり、さらに取引所外取引として私設取引システム、「ダークプール」（証券会
社の社内システムで注文を付け合せる）、相対取引などがある。こうした現状は「株式取引
は一物一価ではなく、一物多価の時代に入りつつある」といわれる程である 22)。従って、
どの価格を使用するかは企業が選択することが出来る。レベル１の価格ですら企業の選択
がかなり入るとしたら、レベル 2 はさらに恣意的であろう。レベル 3 は、市場で観察不能
な項目であり、それらの評価は企業自身による判断、予測、見積りに大きく依存するので、
ほとんど企業の恣意になるだろう。 
 一般企業では、レベル 1 が使用できる資産よりもレベル 2 ないしは 3 によらなければな
らないものの方が多い。従って、公正価値評価には企業の恣意が多く入っている。この点
に関して伊藤邦雄教授は、『SFAC7 号によれば、公正価値とは「（当該資産を売買しようと
している）当事者間が異存なく払おうとする額」であ』る。『しかし、公正価値を決定する
ような取引が発生することは稀であり、実際の取引を行うことなく公正価値を決定しよう
とした場合、そこに主観性が入ってしまい信頼性が損なわれることは免れない』23)と述べ
ている。 
 ところで、保有株式の公正価値評価に際してレベル１のインプットが使用できたとする。
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その場合でも、期末日の市場における売買価格は、当該株式の所有者である企業と属性（特
に保有数）とは関係のないところで他人同士が決めた価格である。企業は大量の株式を保
有している。これを市場で売却すれば「買い手が見つからないか、無理に売れば価格が暴
落してしまう」24)のが現実である。従って、「売ったとしたら」との仮定のもとでの売却価
格は当該株式には妥当しない虚構、すなわち恣意的な価額になる。 
（４）監査困難性 
 財務諸表(特に貸借対照表)に計上される会計項目が公正価値評価に置き換わってくると、
財務諸表の本質が変化してくるだろう。レベル 2 または 3 の測定値は、伝統的な意味での
検証可能性が低い。文書による直截的な証拠が提示できない。検証可能性が低い財務諸表
は信頼性も低いと考えられる。職業的監査人は企業特有の（firm-specific）主観的な会計値
が増加した財務諸表の監査に危惧の念を抱いている。このことは、SFAS141 号/同 142 号の
2001 年公開草案に対するコメントとして、多くの職業的監査人が指摘している点である（第
6 章、2.3 参照）。 
 AAA の企業会計基準委員会（FASC）も、公正価値の使用がもたらすであろう監査の困
難性について危惧を表明している。重要な指摘であるので、少し長いが以下に引用する。 
「現在価値、モデル、出口価格の推測から算出される公正価値は、経営者が容易に操 
作できる反面、監査人が検証することが非常に難しい。将来のキャッシュ・フローの
見積り、適切な割引率、適切なモデル、そうした事項を生み出す仮定、ならびに会社
の資産の潜在的買受人と負債の潜在的引受人などに関して経営者は監査人よりもはる
かに多くの情報を持っているし、また持っていなければならない。監査人は、明確に
不合理ではない前提や見積りを何を基礎にして疑うことができるのか？さらに、監査
人は、経営者の公正価値の見積りが意図的に誤っていると判断することができるのだ
ろうか？」25)     
また、公正価値の評価には度々将来キャッシュ・フローの予想が必要になる。従来から
の将来キャッシュ・フローは資産が生み出すと予想される最も確度の高い単一のキャッシ
ュ・フローであった。しかし SFAS157 号「公正価値測定」は、期待キャッシュ・フローの
使用を規定している。期待キャッシュ・フローは、将来の各年において発生が予想される
キャッシュ・フローに予想発生確率を掛けたものである。この技法は会計というより統計
処理であり、財務諸表は統計表への道をたどり始める可能性がある。 
（５）前提の崩壊 
 公正価値の関しては、2.3 で指摘したのと同様な本質的な問題がある。すなわち、公正価
値は、その定義上、効率的市場を前提とした考え方に立脚している。いわば市場至上主義
であり、市場における公正な価格形成に対して疑念を持っていない。 
 しかるに、今般の「信用危機」は市場による適正な価格形成が不可能な場合もありうる
ことを露呈した。そこで、欧米の巨大金融機関のトップ経営者のみでなく、アメリカの連
邦準備理事会（FRB）なども「流動性の低い市場での時価評価」を要求する会計基準に疑
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問を呈している。会計基準の整合性が国際金融界ひいては世界経済に一層の混乱を招くの
は本末転倒である、との認識である 26)。 
 結果、公正価値の適用は実質的に一時停止になった。この措置は公正価値会計ひいては
有用性アプローチへ大きな影響(傷跡)を残すだろう。まず、公正価値の適用停止が認められ
る状態の度合いがどの程度で、かつその判断を誰がするのかという重要な問題が今後に残
されている。 
 
４．小括 
 企業会計は企業の運営の実態をできる限り正確に写し取るものでなければならない。そ
のためにはまず企業の実態の観察が必要になる。筆者の業務経験をベースにした企業運営
の実態観察ならびに第 7 章で論述したインタビュー企業 7 社での知見は、Dichev（2007）
が述べているとおり、一般企業は損益計算書アプローチによって運営されていることを裏
付けている。FASB が推進する「有用性アプローチ」はどちらかと言えば当該資産ないし負
債の便益とリスクがそれを保有する企業のリスクから独立した対象（例えば金融資産）に
は適合するが、一般企業の事業運営には必ずしも適合しないと考えられる。なぜなら、一
般企業は資産ならびに負債を主として事業遂行のために保有しているのでそれらは企業リ
スクから独立していない上に、企業はそれらを中途売却する意図を持っていないからであ
る。このように企業運営の実態と有用性アプローチに基づく会計基準の要求との間に基本
的な齟齬が存在するように思える。 
 その結果、有用性アプローチが推進されればされるほど一般企業の会計思考との間に乖
離が生じている。本論文の研究対象である暖簾会計においては、暖簾の償却禁止、減損テ
スト、自己創設暖簾の実質計上、負の暖簾等の扱いが必ずしも合理的ではないとの批判を
浴びている。さらに有用性アプローチを支える重要な要素である公正価値に関しても、特
にレベル２および３のインプットは恣意性が入った「軟らかい」ものであり、監査可能性
および検証可能性に関して危惧する声が上がっている。Dichev and Tang(2006)は、「軟ら
かい」会計がもたらした対応原則の緩みが最も重要な情報である当期利益の変動性を高め、
将来予測の基礎としての利益の信頼性が徐々に低下してきていることを示唆している 27)。
結局、FASB が推進した貸借対照表アプローチは利益の情報力を低下させている、と結論づ
けている。 
 最後に、2008 年秋の世界的な「信用危機」において、各国政府により公正価値評価が一
時的に使用中止（suspend）に追い込まれたことは、公正価値評価のみならず有用性アプロ
ーチの再考をせまる本質的な問題であると理解するのが妥当である。会計関係者が早急に
解決に向けて取り組むべき課題である。 
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【第 10 章の注】  
(1) 1993年6月から1995年3月まで熊谷組常務取締役海外副本部長、1995年4月から2000
年 12 月まで同社専務取締役海外本部長  
(2) 2004 年 3 月から現在まで中外製薬（株）の監査役 
(3) 「アプローチ」と「ビュー（view）」の区別は、一般的には前者がより技術的（テクニ
カル）であり、後者がより観念的（会計観）と捉えられているようである。藤井秀樹(1997)
に邦訳問題を中心とした有益なノートがある(pp.53-55)。それによると、英語の asset 
and liability view および revenue and expense viewの訳し方ということになるが、「ア
プローチ」がもっとも難点の少ない訳語であるとしている。「会計観」は、2 つのアプ
ローチを包摂する用語であると位置づけている。なお、Dichev は本稿で「アプローチ」
を使用している。 
(4)  Dichev,(2007) , pp.2-3 
(5)  ibid., pp.4-5     
(6)  ibid., p.10 
(7)  ibid., pp.11-12 
(8)  ibid., p.12 
(9)  ibid., p.16 
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第 11 章 伝統的アプローチの再考 
 
 FASB は有用性アプローチを積極的に推進してきたが、企業の大多数を占める一般事業会
社の経営実態には、依然として伝統的アプローチが適合している。同時に、経営実態に適
合した情報は利用者にとっても有用である。そこで、伝統的会計の有用性を再考する。 
 
1．伝統的会計の有用性 
1.1 利用者への有用性 
 伝統的会計は長年会計実務として行なわれてきたので、その基本的な考え方は会計関係
者および財務情報の利用者の良く知るところとなっている。それらのいくつかをあげれば、
実現原則による売上高の計上、対応原則による費用の計上、当期純利益、有形資産の減価
償却、無形資産や暖簾の償却、取得原価主義などである。 
 一方、現代的会計を構成する諸概念は徐々に関係者に浸透しつつある。現代的会計は主
として基礎的概念からの演繹により作られているので、理論的整合性に優れている。しか
し、現代的会計（「有用性アプローチ」）による会計基準は難解になり、一般投資家には理
解できないものが出だしている。開示される情報の量も増え続けている。こうした状況の
下で、一般投資家と企業の間をアナリストなどの情報媒介者が橋渡しをしているのが実情
である。このことは、企業の開示情報を直接理解できる機関投資家やファンドなどとそう
した能力を持たない一般投資家とが分離していることを意味する。「投資家の二重構造」が
生じているのである。しかも、数の上では圧倒的多数を占める一般投資家は、FASB の「情
報利用者」に該当していない 1)。 
 一般投資家は、公正価値やファイナンス理論に基づく公式（formula）の理解は無理であ
っても、伝統的会計が使用する上述の売上高、費用、当期純利益、減価償却などは理解で
きる。例えば、実現した利益は実生活の場での経験から理解がしやすい。しかし、未実現
の保有利得は未だ「捕らぬ狸」であり、翌日には消えているかもしれないことを知ってい
る。しかも、当期純利益は将来の利益の予測に十分役に立つ情報であることが確認されて
いる 2)。事実、彼らは当期純利益を例えば PER（株価収益率）のような形で利用して投資
の意思決定を行っている。伝統的会計が提供する財務情報は一部の論者が言うように「ア
ンチーク」ではなく、現在でも利用者のニーズに十分役に立つ。   
 
1.2 経営戦略における有用性 
 会計は企業経営の実態を的確に表現することが要請される。また、企業は一つの有機体
であり、日々生きた活動をしているので、財務情報の利用者はそうした生きた活動が写し
取られた会計値を欲している。前章で取り上げた Dichev(2007)は、「大多数の企業および大
多数の種類の活動にとって、（伝統的会計の諸ルールに基礎を置いた）損益計算書アプロー
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チが価値創出の過程に最も適合」すると述べている 3)。筆者が経営の一翼を担った建設会社
の例（第 10 章）においても、経営者は本業で成果を上げようと努力しており、偶々保有し
ている資産の増価による｢フロック(運)｣は期待していない。それ故、経営者の成果の良否は、
そうしたフロックを含まない測定属性である取得原価によって判断するのが経営の実態と
整合する。この点は第 7 章のインタビュー各社の見解も同じである。資産の増価を勘定に
入れると、経営者が実現した成果と市場の変動が混ざってしまい適切な評価が困難になる。
中野勲教授(2008)は、「企業会計の目的としては、単なる投資家への意思決定有用性を持っ
た情報提供といった目的だけに特化するのではなくて、それと同時に、経営政策の事後成
績を明らかにするという受託責任的報告目的には配慮が払われるべきだと思われる。かか
る複数目的の同時実現により、会計制度への総合的な信頼性が保持されるであろう」と述
べている 4)。   
 主として金融資産からなっている金融業を除くと、一般企業が保有する営業資産は本質
的には未費消原価のリストである。これらの原価のほとんどは企業内で費消されるので、
資産評価は取得原価で行うのが合理的である。売却を前提とする公正価値による評価には
馴染まない。取得原価による会計記録は、工場や機械に投下された資金が営業循環過程を
繰返して増加し、企業が成長する姿を時系列的に写し取る。こうした会計記録は経営者の
経営意図や投資戦略を語る。すなわち、設備投資が総資産に占める割合、工場や機械とい
った資産への種類別投資額、さらに翌年度以降はそれらの資産への投下資金の回収状況を
財務諸表から読み取ることができる。これは取得原価が提供できる優れた情報である。 
 
1.3 経営判断における有用性 
財務報告は、外部の利用者の有用性のためにのみ作成されるわけではない。経営者自身
にとっても有用な情報である。財務報告書が取得原価によって作成されている場合は、経
営者が行なった戦略的および日常的行為が価格変動等の影響を受けずに表示される。 
第 7 章で、アメリカ基準で暖簾の会計処理を行っている会社が、日本基準で行ったと仮 
定した場合の比較を紹介した。それによると、富士フイルム（HD）では、アメリカ基準に
よる純利益が、平成 18 年 3 月期では 30.0％、平成 19 年 3 月期では 43.1％も減少する。ア
メリカの会計基準での過大表示の主たる理由は、暖簾の償却費が計上されないことによる。
これは、被買収企業の超過利潤がそのまま計上されるが、この超過利潤を獲得するために
支払った原価（＝暖簾の償却費）が計上されないことによって生じている。 
一方、伝統的会計では、毎年暖簾の償却費が費用として計上される。貸借対照表への暖
簾の計上額は、取得原価から償却累計額を控除した額である。こうして、取得原価による
暖簾の会計処理は、暖簾への投資の回収状況を経営者に自覚させる働きを持つ。 
 
1.4  期間損益計算における有用性 
伝統的会計では対応原則と実現原則が理論的支えを構成している。対応原則は、期間損
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益を正確に算出する目的で、当該年度の収益とその収益を生み出した原価および費用を対
応させる。一般には、まず支出が発生し、後に収益が実現する。減資や借入金の返済など
の資金調達関係を除くと、ほとんどの支出は原価または費用となり、収益の実現に貢献す
る。そうした原価や費用は、売上原価を構成する原材料費、販売関連の費用、企画や人事
などの業務に関連する一般管理費、固定資産の減価償却費などの形態をとる。 
 実現原則は、収益や費用の認識を実現時点で行うという原則である。実現時点とは、収
益（売上）は売上時であり、費用は発生時である。従って、期間損益は原則として実現し
た損益であり、保有利得は含まない。偶々保有している不動産や株式の値上がりは含み益
となり、期間損益には含まれない。 
有用性アプローチがその基礎を置く資産負債中心観では、期間損益とは基本的に企業価
値の総増減額から株主との取引による増減（増減資など）を控除した純額である。企業価
値の純増減額は、本業の成果としての期間損益のほかに未実現の保有利得が含まれる。 
対応原則および実現原則をどこまで適用するかは期間損益をどのように捉えるかによる。
期間損益の考え方をみると、有用性アプローチが採用する資産負債中心観では期間損益は
実現損益と評価損益（未実現損益）から成るが、伝統的アプローチが採用する収益費用中
心観では原則として実現損益である。また、有用性アプローチでは対応原則と実現原則の
重要性は伝統的アプローチに比較して低い。この点に関して、中野勲教授(2008)は、「経営
者サイドからいえば、財務報告は彼等の活動と経営政策の成果を期間的に評価される手段
であって、この見地からは、個々の諸年度における期間利益の数値とその変動額が評価の
対象となる。（中略）不確実で未実現の価値変動値によって経営者の業績が評価されること
は不適切と感じられよう」と述べている 5)。 
 資産負債中心観による期間損益は、金融業を除く一般企業の経営実態を反映していない。
一般企業の経営は実現した収益とそれに対応する原価と費用によって営まれているからで
ある。 
 
2. 暖簾会計にみる伝統的会計の有用性 
2.1 暖簾の償却法の有用性 
 SFAS141 号が暖簾の償却を禁止した理由の一つに、アナリストやファンド・マネジャー
が将来予測を行う際にキャッシュ・フローを使用するので、キャッシュ・フローを伴わな
い暖簾の償却費は情報として有用でないことがあげられている。しかし、暖簾は資産計上
し、最善の判断によって命数を予測し、規則的に償却するという伝統的アプローチが企業
経営の実態と整合している。 
 他方、企業の将来予測は、キャッシュ・フロー法だけでなく期間利益を使用して行うこ
とも可能である。また、企業とそのステークホールダーにとって重要なのはキャッシュ・
フローだけではない。期間損益も同様に重要である。巨額な企業買収を行った結果、毎年
多額の償却費が発生すれば、期間損益は減少し、株価は下落する。第 7 章でインタビュー
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した各社は「やはり最終損益（当期純利益）が最も重要な指標である」と述べている。 
ところで、暖簾は企業の収益獲得に貢献することは既に認められている。どの資産であ
れ、収益の獲得に貢献したものは、その貢献の度合いに応じて費用化するのが合理的な会
計処理である。成果を生むには努力が必要であり、収益には暖簾の一部が貢献している。
この点でも伝統的アプローチによる暖簾の償却法は企業経営の実態と整合している。 
 
2.2  暖簾の償却費と「努力」 
 暖簾を償却するか否かは暖簾が減耗性資産であるか否かによる。FASB は、従前は減耗資
産説をとり、2001 年からは非減耗資産説をとっている。第 7 章で引用した村宮克彦(2008)
の論文では暖簾は時間とともにその価値を減ずると示唆されている。この実証結果は、企
業人の実感と整合している。企業は日常業務の遂行を通した経験によって、暖簾の価値は
時間の経過とともに減退していくと理解している。   
 Dichev（2007）が述べるとおり、一般事業会社は損益計算書アプローチによって経営を
行っている。物やサービスの流れの合致した会計処理が企業人には自然である。そうした
観点からは、暖簾へ投下された資源は、暖簾が提供する便益の実現に応じて回収されるの
が合理的である。 
経営の目的は、財やサービスの資源を投入して、それ以上の価値を回収することである。
換言すれば、努力を上回る成果を得ることである。努力は Paton and Littleton(1940)がい
う原価であり、成果は収益である。努力には成果を得るために行ったすべての努力が入っ
ていなければならない。暖簾の償却費は努力の一部である。経営の目的からは、暖簾は償
却するのが相当である。 
 
3． 取得原価の有用性 
3.1 取得原価と信頼性 
「有用性アプローチ」の浸透の結果、近年はあまり会計測定値の「硬度」が問われなく
なった。硬度が低い会計値であっても利用者にとって有用であれば受け入れられることが
ある。硬度は信頼性を形づくる一つの要素であるので、目的適合性に対して信頼性はトレ
ード・オフされる傾向があるといえる。Hodge(2003)は、アメリカの投資家をサンプルにし
た実証分析の結果「財務諸表の信頼性の認識は低下し、目的適合性の認識は向上している」
と述べて 6)、この傾向を肯定している。 
 信頼性の他の要素である検証可能性は近年どのような扱いになっているのであろうか。
従前の検証可能性は測定値が文書的証拠に基づいていることが要求された（第 2 章）。しか
し、有用性アプローチでは検証可能性は「複数の測定者が同一の測定値を得る可能性が高
いことを意味しているにすぎない」のである 7)。それ故、企業の独自の仮定に基づく推定や
見積りであっても、複数の測定者が同様の結果を得るものであれば検証可能性は満たされ
ていると判断される。但し、これは「軟かい」数値である。公正価値の検証可能性が文書
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的証拠から離れて、仮定や見積りあるいはモデルを使用するレベル 3 まで含むとなれば、
公正価値の多い財務諸表は「軟かい」ものになる。一方、取得原価を基礎とする財務情報
は、現実に発生した取引を複式簿記によって記録し、財務諸表に計上したものである。文
書的な証拠に依っており、従前からの意味での検証可能性が高いと考えられる。 
 公正価値の監査に関して、職業的監査人がある種の不安を表明していることは既に触れ
た（第 10 章、3.(4）)。この点に関して前山政之(2006)は、SFAS141 号および 142 号の制
定との関連において、「（この）時期は、会計情報の監査可能性もしくは検証可能性よりも
目的適合性のほうが優先されていたとも考えることができる。（中略）エンロン事件を発端
にアメリカにおいて会計不信の問題が拡大すると、（中略）目的適合性よりも、検証可能性、
監査可能性が優先され、この種の会計基準設定にはブレーキがかかることを意味する」8)
と述べている。さらに、LaFond and Watts も「情報の検証可能性が低くなれば、経営者が
操作するのが容易になり、信用性が低下し、投資家にとって有用性が落ちてくる」9)と述べ
ている。取得原価は堅実な会計値を望む人たちに信頼性のある有用な情報を提供する。 
 
3.2 取得原価と利害調整機能 
 近年においても会計の利害調整機能は依然として健在である。特に最近は、企業活動や
経営者の経営権への制限が縮小し、より自由な活動が行えるようになっている。これを受
けて、株主や債権者は経営者の自由が放縦に流れないように、また経営者の決定がステー
クホールダーの利益を損なわないように、契約により経営者と企業を規律づけしようとし
ている。株主と経営者の間のインセンティブ契約や債権者と企業の間の財務制限条項など
がそうしたものの例である。 
 こうした契約や条項のほとんどは、会計数値に依っている。経営者については、本業の
成果が彼らの実績と能力を判断する指標である。資産の保有利得を成果として扱うと、経
営者は往々にして本業を真摯に遂行するのではなく、証券市場において機会主義的な行動
をとる虞れがある。そうした機会主義的な行動を阻止する目的からも、評価損益を取り込
まない取得原価による財務諸表が有用である。 
さらに、証券市場の発達により、多種多様な証券が発行されるようになった。それにつ
れて、会計上も資本と利益の区分（配当なのか金利なのか）、負債と資本の区分（償還義務
があるのかないのか）が曖昧になってきている。そのため従来はなかったステークホール
ダー間の利害対立が生じている。例えば、異種株主間の対立、異種社債保有者間の対立、
社債権者がある瞬間から株主になることによって生じる対立などである。そうした対立の
調整は「硬い」会計値である取得原価が当事者たちの理解を得やすい。 
 
4．小括  
本章における検討結果（ならびに第 10 章の検討結果をも考慮）により、伝統的会計の新
しい存在意義が少なくとも 3 つの局面で生じていることが明らかになった。その 1 は、「有
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用性アプローチ」の行き過ぎのストッパーとしての役割である。第 2 は、ステークホール
ダー間の新しい利害調整の役割である。第 3 は、今般の「信用危機」で核心部分が破綻し
た「有用性アプローチ＋公正価値評価」の修復または代替において果たす役割である。 
 第 1 の点についてこれをみると、伝統的会計は、正確な期間損益の算出という目的を実
現するため、実際の会計処理の中から汎用的なものを取り出して会計基準としたり、見越
しや繰延べなどの会計処理上の工夫を行ってきた。こうした知識と知恵が長い年月をわた
って蓄積され、伝統的会計を構成する会計規範（GAAP）となった。 
正確な期間損益とは最大多数の関係者から受け入れられる期間損益でなければならない。
それ故、会計値は客観的な証拠によって担保されている必要がある。当初の記帳を取得原
価で行い、爾後の会計処理も当初の取得原価を基礎として行う。収益は実現主義により、
費用は発生主義で認識する。費用は収益に対応させられ、以って正確な期間損益が算出さ
れる。こうした古典的ともいえる伝統的会計の造作は現代的会計に比較して信頼性の面で
優れた産出物を生むことができる。理由の一つは、現代的会計の会計値が「軟らかい」こ
とにある。会計値が経営者の考え方一つで変わりうるという事実は、会計値に対する厳正
性を緩める方向へ作用する。このことが創造的会計やプロ・フォーマ財務諸表を生んだ原
因であると考えられる。伝統的会計の時代にはそうした放縦はなかった。有用性アプロー
チを旨とする現代的会計の融通性に照らして、伝統的会計は「有用性アプローチ」の行き
過ぎのストッパーとしてその有用性が発揮されることとなる。 
第 2 の点についてみると、従来から伝統的会計はステークホールダー間の利害調整機能
を果たしてきた。証拠力のある会計値によって損益計算を行うことによって、支払金利対
配当、税金対支払金利・配当、労働費対配当などの対立する利害を調整してきた。これら
は「硬い」会計値であることにより、関係者への説得性が担保されてきたのである。現代
的会計では、財務報告の利用者への情報提供機能が強調され、利害調整機能は第二義的な
地位に置かれている。しかし、近年の資本市場の更なる発達によって、新種の利害調整機
能が必要となっている。多様な持分証券、負債証券、ハイブリッド証券の発行により異種
株主間、異種株主対社債権者、さらには異種社債権者間で利害対立が発生している。こう
した利害対立の調整は「硬い」会計値を使用する伝統的会計が再び担うものである。 
第 3 の点についてみると、はからずも 2008 年の秋に公正価値評価の前提となっていた自
由な公開市場が機能しなくなるリスクが露呈し、公正価値の使用に根源的な疑問が生じた。
加えて、その暫定的解決（しかも政治的解決）が、①「市場が投売り等により正常に機能
していない場合は、市場での形成価格を公正価値とはしないことができる」とし、「こうし
た資産の評価額は経営者が決定した金額でよい」とする、あるいは②「債券の分類を『売
買目的』から『満期迄保有』へ経営者が変えることができる」というものであり、会計基
準の厳格なルールが破られた。今般の問題は、過去に生じた「会計基準の抜け穴を利用す
る」問題とは性質が異なり、現代的会計基準の理論的な欠陥が現れたものであるので事は
重大である。会計基準の修復と信頼性の回復には多大の努力と長い時間がかかるだろう。
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その際に、現代的会計の考え方だけではなく、伝統的会計の中からも適切な考え方が採用
されなければならない。 
 
 
 
 
 
【第 11 章の注】 
(28) 例えば次のような規定がある。「財務報告によって提供される情報は、経営および  
経済活動を正しく理解し、また適度の注意を払って当該情報を研究しようとして
いる者にとって理解できるものでなければならない」（FASB(1974)、par.40）。一
般投資家が、こうした要求を満たす理解力を有しているか否かについてはいささ
かの疑問がある。 
(29) Dichev and Tang(2006), p.2  
(30) Dichev(2007), p.16 
(31) 中野勲(2008)、p.252 
(32) ibid., p.254 
(33) Hodge(2003), p.38 
(34) FASB(1980a), par.89 
(35) 前山政之(2006)、p.167 
(36) LaFond and Watts(2007), p.451 
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第 12 章 結論 
 
１．会計基準設定の規範 
 第 11 章までの研究によって、FASB の会計思考である「情報提供機能」を基礎とした「公
正価値」による「有用性アプローチ」が経営の実態から乖離してきているとの結論が得ら
れた。そうであるとすると、FASB の接近法には根本的な部分に何か考え違いが存在するの
ではないかとの思いに至った。例えば、こうした 3 つの価値観（上記のカッコをつけたも
の）を絶対視しすぎているのではないか、他の価値観との調和化（harmonization）ないし
は相対化が必要なのではないか、との思いである。 
 そうした思いから生まれたのが会計基準設定の規範の 3 段階の階層構造である。すなわ
ち、会計が情報の記録と伝達の手段であるとすれば会計基準は次の 3 つのレベルの規範に
基づいて考えるべきであると筆者は考える 1)。 
①ランク 1 の規範（実在性規範）： 
「そうした経済現象があるならば、会計はそれを受認する」。これは、逆に言えば、実
在する経済現象を会計が「ない」とはいわないことを意味する。 
 この規範は最高位の規範である。ほとんどの場合、会計規定がこの規範に抵触すること
はない。しかし、抵触する例を一つあげると、企業結合の仕方として純粋に｢持分の結合｣
である取引が存在する 2)。例えば、2 人の兄弟が類似した業種でほぼ同規模の A 社と B 社
をそれぞれ所有しており、一段の飛躍を考えているとする。対等の条件で両社が合併すれ
ば、「持分の結合」と呼べる企業結合が成立する。SFAS141 号は、そうした結合の存在を否
定しているが、現実に存在する経済現象を会計基準が否定するのは行き過ぎである。負の
暖簾の否定も同様の範疇に入る。 
②ランク 2 の規範（実即性規範）： 
  「会計は、企業の事業遂行の実態に即した会計処理をする」。逆に言えば、企業の事業 
遂行に合致していない会計処理は企業の実態を写しているとはいえない。 
 上述の例では、真の「持分の結合」が存在するので、その経済現象に即した会計処理で
ある持分プーリング法を適用しなければならない。FASB は、被買収企業を簿価で結合する
持分プーリング法は「有用性アプローチ」の観点からみて目的適合性に適わないと結論づ
けている。しかし、「有用性アプローチ」はランク 3 の規範であり、それをもってより上位
の規範を否定することは論理の矛盾になる。 
FASB は、被買収企業を簿価で結合することを排除しようとするが、その論理は合理的で
はない。上述の例の A 社も B 社も結合前は財務諸表を簿価で作成していた。持分の結合に
よって、一方が他方を買収したのではなく、合併することで一回り規模の大きい企業にな
ったのである。経営は当該兄弟が共同して行うだろう。そうであれば、一回り大きくなっ
た企業が引き続き簿価によって財務諸表を作成することを禁止する理由がみつからない。
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買収したのではない企業を公正価値（売買価格）で評価して結合しなくてもよい。簿価に
よる結合は目的適合性が低いとの論理であれば、結合前の A 社と B 社の財務諸表は（簿価
によるので）そもそも目的適合性が低いということになる。 
③ランク 3 の規範（捕捉規範）： 
 「会計が事業実態に即した事実を捕捉する方法は、 (a)時間の経過を追って捕捉する、 
(b)特定の時点において捕捉する、の 2 つがある」。 
(a)は「連続した会計記録によって企業の姿を捕捉する方法」であり、(b)は「期末時点の
評価によって企業の姿を捕捉する方法」である。これら 2 つの方法は、現在存在する 2 つ
の会計、すなわち伝統的会計と現代的会計に照応する。前者が (a)であり、後者が(b)である。
但し、現時点では伝統的会計にも(b)の要素は混入しているし、現代的会計にも(a)の要素が
混入している。従って、「どちらかというと連続した会計記録によって云々」または「どち
らかというと期末時点の評価によって云々」がより正確な表現になるが、そのことが両会
計の本質を損なうものではない。 
 伝統的会計は、取得原価に基づく 1 年間の連続した会計記録によって期間損益を算出す
る。算出過程において重視される規範は、収益実現原則と費用収益対応原則である。伝統
的会計が目的とする利害調整を行なうためには、会計測定値は証拠力のある「硬い」数値
でなければならない。LaFond and Watts が「情報の検証可能性が低くなれば、経営者が操
作するのが容易になり、信用性が低下し、投資家にとって有用性が落ちてくる」3)と述べて
いるように、財務諸表が検証可能性の高い会計値によって作成されていることは、投資家
のみなならず利害調整を必要とする当事者に信頼感を与える。 
 現代的会計は、公正価値に基づき期末時点の資産と負債の価値を算出しようとする。計
上される会計値は単なる過去の記録ではなく、当該企業の将来の状況を示す力を持ったも
のでなければならない。そうした財務諸表は、当該企業の株式を投資目的で保有する人々
に役に立つ。利用者の目的に有用であれば、必ずしも「固い」会計値でなくてもよい。そ
れが利用者が希求する情報であるからである。 
 時間の経過を追って企業の姿を捕捉する場合に、最もふさわしい測定属性は取得原価で
ある。例えば、実物資産は取得原価によって資産へ計上され、以後は取得原価に基づいた
減価償却が施される。貸借対照表上の期末価額はそうした資産の未費消原価を示す。一方、
特定の時点において企業の姿を捕捉する場合に、最もふさわしい測定属性は公正価値であ
る。例えば、金融資産は取得原価によって資産へ計上されるが、翌年度以降の期末では主
として市場で形成された価額による公正価値によって評価される。この場合の公正価値は
期末時点の価値であり、取得原価とは何の関係もない。公正価値と取得原価が一致するの
は原則として取得時点においてのみである。取得原価と公正価値は異なる属性を有してお
り、各々が最も適切に適用できる対象も自ずと決まる。 
伝統的会計と現代的会計については第 2 章で詳述した。ここで両者の特徴を図表 2-2 を
敷衍する形で要約しておく。 
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項  目 伝統的会計 現代的会計 
会計目的 利害関係者間の利害調整 利用者への有用な情報提供 
（「有用性アプローチ」） 
利益決定アプローチ 収益費用アプローチ 資産負債アプローチ 
資産評価の基準 主として取得原価 主として公正価値 
最も重要な財務諸表の特性 突出したものはない 目的適合性 
 
 
２．各章のまとめ 
 本節では第 1 章から第 11 章までの各章が論文全体の中でどのような意義を持ちかつ１．
の規範とどのように関連しているかとを提示する。 
 第 1 章は、本論文全体の導入部であると同時に、暖簾の重要性を提示する目的がある。
近年の高度化する国際経済のもとでは企業の成長ドライバーである無形資産や暖簾を求め
て M&A を実行する例が増えている。それとともに取得される無形資産や暖簾が巨額になり、
こうした目に見えない資産（intangibles）が重要視されているとの結論を得た。 
 第 2 章では、現代の会計が伝統的会計と現代的会計の 2 つに分けられることを確認した。
伝統的会計は、関係者間の利害調整機能を重視する。一方、現代的会計は利用者への情報
提供機能を重視する。現代的会計は「有用性アプローチ」を特徴とする。2 分法のよるこの
分類は 1．の規範のヒエラルキーではランク 3 での議論になる。 
「有用性アプローチ」は 1966 年の ASOBAT に始まり、トゥルーブラッド委員会報告を
経て、FASB に受け継がれている。FASB は「有用性アプローチ」を会計概念（SFAC）お
よび会計基準（SFAS）の中に展開している。近年における会計基準が実務から乖離してい
るとの批判はこうした FASB の基本的思考に原因があることが示唆された。 
第 3 章では、暖簾の本質を吟味した。暖簾には買入れ暖簾と自己創設暖簾の 2 種類があ
る。買入れ暖簾とは、企業（または事業）の買収に際して生じた、支払対価と被買収会社
の純資産の公正価値との差額であり、一般には超過収益力といわれている。自己創設暖簾
とは、ブランドのように、自社が社内で形成した収益力である。日米欧における会計基準
では、買入れ暖簾は資産として認識するが、自己創設暖簾は資産として認識しない。
SFAS141 号は、買入れ暖簾が 6 種類の要素から構成されていることを示した。暖簾の本質
の理解は、暖簾の会計基準の合理的な在り様を検討する際の指針となる。 
第 4 章では、暖簾の会計処理を検討した。暖簾の本質論には諸説があるので、会計処理
法も多様である。これらの多様な処理方法を複式簿記の仕組みを利用して分類すると 8 個
の処理法があることが分かった。本章では、理論的にも実務上でも重要である規則的償却
法、非償却・減損テスト法、持分控除法の 3 種類をとりあげて、それぞれの処理法の理論
的根拠ならびに実践の状態を検討した。その結果、持分控除法は暖簾を資産と認識しない
点で理論的に誤りとされ会計基準から外され、現在では規則的償却法と非償却・減損テス
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ト法が使用されていることが分かった。 
 第 5 章では、米国における企業結合と暖簾の会計基準を検討した。2001 年まで使用され
ていた APB 意見書 16 号および同 17 号では、①企業結合の方法としてパーチェス法と持分
プーリング法を承認、②暖簾は資産計上し、40 年以内の期間で償却、を規定していた。暖
簾の減損は一般の長期性資産と同様に SFAS121 号の規定が適用されていた。 
 2001 年に制定された SFAS141 号および同 142 号は、①企業結合の方法はパーチェス法
へ統一し、持分プーリング法を禁止、②暖簾は資産計上し、規則的償却を禁止、価値の減
退は減損テストにより判定、③新しく開発された減損テスト法の使用、を主な内容とする。
特に②および③は国際的にも先進的なものであることが分かった。 
 第 6 章は、SFAS141 号と同 142 号がもたらした 2 つの変革を跡づけた。2 つの変革とは、
持分プーリング法の禁止と暖簾の償却禁止である。被買収企業を簿価で結合する持分プー
リング法の会計処理は財務報告の利用者に有用な情報を提供しないと判断され、FASB は禁
止に踏み切った。他方、暖簾の償却禁止は、2001 年の公開草案（ED）で突然提案されたこ
とが分かった。FASB は、暖簾の実態は非償却処理によってより忠実に表現されるとし、新
たに開発された減損テスト法が暖簾の価値の監視装置として十分実用に耐えると結論づけ
た。本章では、これら 2 つの変革を決定するまでの FASB の思考の変遷と行動の記録を、
同審議会の公式文書である”Public Record”と”Status Report”によって探った。こうした検
討の結果、暖簾の非償却化は持分プーリング法禁止との交換条件として実施されたのでは
ないかとの可能性が示唆された。 
 第 7 章は、本邦企業とのインタビューによって得た暖簾の会計実務に関する知見である。
インタビューの対象企業は東証 1 部上場 7 社である。質問事項は、企業結合の方法、暖簾
の当初認識、暖簾の償却方法、負の暖簾の処理方法、暖簾の減損処理、日米の会計基準の
相違点に関するコメントなど多岐にわたっている。 2 社は米国会計基準により財務諸表を
作成している。7 社の大部分は、暖簾は規則的に償却すべきであり、アメリカ基準の暖簾の
非償却法は日常の経営感覚とは合わないうえに、企業買収に投資した資金の回収度合いを
示す情報を提供しないので好ましくないと考えている。また、アメリカの減損テスト法は
複雑すぎて実務へうまく適用できないと受け取っているとの知見を得た。 
 第 8 章では、SFAS141 号および同 142 号の評価を考えた。SFAS141 号関連では、持分
プーリング法の禁止と負の暖簾の会計処理をとりあげた。持分プーリング法の禁止につい
ては、有用性アプローチの観点からは妥当な結論であることが分かった。一方、負の暖簾
は、負の買収差額を資産と負債へ割当てた後の残高を異常利益として計上するが、買入れ
暖簾との整合性が著しく異なっている。SFAS142 号関連では、暖簾の償却と減損テストの
問題を検討した。その結果、暖簾の非減耗資産性、自己創設暖簾の実質的計上、および減
損テスト法の実用困難性などについて問題が存在するとの結論を得た。 
 第 9 章は、SFAS142 号に関するアメリカにおける最近の先行研究を 4 編検討した。
Segal(2003)は、暖簾の一時償却に関して SFAS121 号（旧基準）と SFAS142 号（新基準）
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のもとにおける違いを検証した。検証の結果は、SFAS142 号は報告の質を高めたが、暖簾
の一時償却と経済的要因との関連性には特段の変化がないことを示唆している。Bens and 
Heltzer(2005)は、SFAS142 号の採用前、採用期、採用後の暖簾の一時償却が情報内容と適
時性をどのように変えたかを検証した。検証の結果は、SFAS142 号への移行は暖簾の一時
償却の情報内容も適時性も改善していないことを示唆した。Beatty and Weber(2006)は、
SFAS142 号による会計選択問題として、暖簾の減損を特別損益に計上することと継続事業
の将来の不確かな損失とすることのトレードオフを検証した。検証の結果は、契約内容と
市場環境の両方が、減損を認識する時期と開示のトレードオフに係る会計選択に影響を及
ぼしていることを示唆した。Guler(2007)は、SFAS142 号のもとにおいて経営者へのイン
センティブが暖簾の減損損失の認識へ及ぼす影響とそうした影響が企業統治の強弱により
どう変わるかを検証した。検証の結果は、経営者による減損損失の認識が恣意的であるが、
企業統治の強化が恣意性の低下に有効であることが示唆された。以上の 4 編の先行研究で
は、概して SFAS142 号が暖簾の会計の質を向上させたとの証拠は見出されないことが示唆
されている。 
 第 10 章では、有用性アプローチの評価を行い、今後の企業会計の方向性を検討した。ま
ず、筆者の勤務経験を通じた経営の態様を考察した。次いでミシガン大学の Dichev(2007)
の論文を検討した。彼は現実の企業活動が損益計算書アプローチによって行われているの
で、同アプローチは経営に実態をより適切に表現できると主張している。また、企業経営
のニーズと会計基準の親和性は、伝統的会計の諸ルールが一般企業の事業遂行と整合的で
あることが分かった。暖簾に関しては資産計上後、規則的償却を行なうことが企業の実態
を的確に表すとの結論を得た。 
有用性アプローチについては、近年経営実態からの乖離が見られるようになっていると
の観察が得られた。原因の一端は公正価値評価にある。公正価値は恣意性が高く、監査可
能性にかけるところがあるとの結論を得た。また、2008 年秋の「信用危機」において公正
価値評価は機能不全に陥ってしまった。有用性アプローチはそうした脆弱性を内包するこ
とが明らかになった。 
第 11 章では、伝統的アプローチの再考を検討した。伝統的会計には新しい存在意義が少
なくとも 3 つの局面で生じていることが明らかになった。その 1 は、「有用性アプローチ」
の行き過ぎのストッパーとしての役割である。第 2 は、ステークホールダー間の新しい利
害調整の役割である。第 3 は、今般の「信用危機」で核心部分が破綻した「有用性アプロ
ーチ＋公正価値評価」の修復または代替において果たす役割である。それらの役割はいず
れも重要であり、今後の企業会計の方向性に影響を与えるとの結論が導かれた。 
 
3．結論－企業会計の方向性－                    
3.1 研究により獲得した知見と発見事項 
第 1 章から第 11 章までの研究によって以下のような新しい知見と発見事項を得た。 
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 まず、アメリカの会計基準設定機関である FASB は、①会計の目的としては「情報提供 
機能」を、②会計観としては「資産負債中心観」を、③会計基準設定の規範としては「利 
用者への有用性（有用性アプローチ）」を奉じていることが確認された。換言すれば、FASB 
は現代的会計論者である。 
次いで、企業結合、無形資産および暖簾の会計基準である SFAS141 号および同 142 号 
は「有用性アプローチ」に基づいて作成されていることが分かった。その「有用性アプロ
ーチ」は測定属性として公正価値を選好する。SFAS141 号および同 142 号は世界で最も先
進的な会計基準のひとつであるが、そこには必ずしも論理的ではない規定がある。例えば
以下の 4 つがある。それらが論理的ではないと考える理由とともに以下に示した。 
①持分プーリング法の禁止： 
「持分の結合」という真に存在する経済事象を無視している。 
  ②暖簾の償却禁止（非減耗資産性）： 
暖簾の価値は時間とともに減衰することが多くに事例で確認されている。 
  ③減損テストの手法： 
実物資産へ適用された公正価値は恣意性が高い。また、「認識されない無形資産」
は測定不能である。 
  ④負の暖簾の処理： 
現実に存在する負の暖簾を否認している。 
 FASB が推進してきた有用性アプローチと公正価値評価は近年企業経営の実態から乖離 
してきており、再考が必要である。加えて、2008 年秋の国際的な「信用危機」は、公正価 
値評価が持つ「暴走性」の存在を認識させた。「有用性アプローチ」に基づく会計の信頼性 
はかなり毀損したと考えられる。 
一方、取得原価は、経営者の経営意図や戦略を表せる測定属性である。圧倒的多数を占 
める一般事業会社では、経営者は本業で成果を上げようと努力しており、資産の保有利得
を期待して経営を行っていない。また、取得原価は、工場や機械に投下された資金が営業
循環過程を進んでいく姿を連続的に写し取る。これにより、設備投資が決定されたときの
資産の状況、当該資産への投下資金の回収状況などが財務諸表に示される。こうした情報
は、経営者に意思決定の結果を自覚させることになる。 
また、取得原価は「硬い」測定値であり、財務諸表の信頼性を高める。「有用性アプロー
チ」では、ある情報が利用者にとって有用であれば、信頼性は多少犠牲にされる傾向があ
る。各企業に特有の前提や見積りが使用して算出された「軟かい」会計値には客観的証拠
が少ないため、外部監査人は確信を持った監査意見を形成することが難しくなる。外部監
査人が自信を持って監査し得ない財務諸表は利用者の信頼を得ることが難しいだろう。一
方、取得原価は「硬い」会計値であり、会計値を証拠で支える。 
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3.2  財務諸表と測定属性 
 財務諸表の姿は、そこで使用される測定属性が何であるかによってかなり規定される。
伝統的会計は主として取得原価によって財務諸表を作成してきた。現代的会計は、公正価
値という概念を財務諸表に導入した。可能な限り公正価値による評価を使用する試みが
JWG(2000)である。ASOBAT は取得原価と時価が併記された財務諸表を提案した。トゥル
ーブラッド報告書は、各会計科目にもっとも適合する測定属性を選択するように提案して
いる。以上のさまざまな財務諸表を批判的に検討すると次のようになる。 
 伝統的会計の財務諸表は主として取得原価によって作成されている。こうした財務諸表
は検証可能性が高い信頼性があるが、公開市場で変動する資産が適切に評価されていない
ので含み損(益)が生じている可能性があると指摘されている。JWG(2000)の公正価値による
財務諸表の試案は、期末時点の企業価値の近似値を示すが、売却意図がない資産や負債を
売却価格で評価することの意味が明確ではなく、単なる統計表であるとの批判を招いた。
ASOBAT の財務諸表は、両論併記で分かりやすいが、かえって混乱を増し、財務諸表に対
する信頼性を損なうとの批判があった。トゥルーブラッド報告書の財務諸表は、特定の測
定属性を強調せず、会計科目ごとに最も適合する測定属性を選択するように提案しており、
伝統的会計と類似した手法を選択している。 
 結局、財務諸表は単一の測定属性ではなく、異なった属性が共存する姿が最も実務との
親和性が高い。混合属性の財務諸表（例えば貸借対照表）について、合計欄は何を意味す
るのかとの疑問があるが、個別の会計項目の測定属性を決定する際に、最適な属性を慎重
に選択すれば、それらの集合である合計欄は企業の戦略の遂行状況（借方）と資金調達(貸
方)を示すという意味を持つ。むしろ、単一の測定属性をア・プリオリに決定し、当該属性
がふさわしくない会計項目にまで無理に適用するほうが財務諸表の意味を損なうだろう。 
 
3.3 企業会計の改良 
 第 11 章までの研究は「有用性アプローチ」が行き過ぎていることを示している。この行
き過ぎの原因は、チェック・アンド・バランスの不在によりもたらされたものと考えられ
る。すなわち、FASB はランク 3 の規範の段階において現代的会計を選択し、「有用性アプ
ローチ」を推進し、公正価値評価の適用拡大を図ってきた。しかし、この施策は、①上位
の規範を否定することにより、さらに②同じランク 3 の利益調整機能が要求する諸原則を
軽視することにより、問題を生みだしたのである。生み出された問題や公正価値評価の欠
陥などは第 11 章迄で述べた。 
 こうした諸問題に対して筆者が提示する改良策は以下のとおりである。 
  ①ランク 1 の規範を遵守する。 
②ランク 2 の規範を遵守する。 
③ランク 3 の規範にある 2 つの方法を片方へ偏重しすぎないように共存させる。 
ランク 1 の規範は、「そうした経済現象があるならば、会計はそれを受認する」ことであ
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る。企業結合の会計に見ると、FASB は「持分の結合」による企業結合を否定しているが、
そうした結合は実際に存在している。従って、「持分の結合」という事実は認められなけれ
ばならない。また、ランク 2 の規範は、「会計は、企業の事業遂行の実態に即した会計処理
をする」ことである。「持分の結合」という事実が実際に存在しているので、そうした取引
への持分プーリング法の適用は認められなければならない。 
ランク 3 の規範では、伝統的会計の「正確な期間利益の計算」と現代会計の「利用者に 
役に立つ情報の提供」の 2 つの要求がバランスよく満たされなければならない。両者は相
互排除の関係にはないので、この要求は充足されうる。会計基準設定機関は、概念フレー
ムワークや会計基準等の設定に当たってこうした要求を考慮しなければならない。 
 ランク 3 の要求は、「有用性アプローチ」の行き過ぎを防止するチェック・アンド・バラ
ンス装置として機能するだろう。目的適合性にトレードオフされてきた検証可能性は、伝
統的会計では重要な役割を担っている。それは、企業のステークホールダー間の利害調整
に必須な特性である。特に近年は新しいタイプの利害調整が必要になっている。そうした
対立を調整する機能は「硬い」会計値によって初めて可能になる。これからの企業会計は
こうした要求を改めて取り入れる必要がある。 
 FASB の「有用性アプローチ」には投資家を念頭に置いた利用者の過度の重視がある。換
言すれば、外部の利害関係者ばかりが重視されてきたといえる。しかし、財務情報は企業
のあらゆるステークホールダーに等しく重要なものである。ステークホールダーには、投
資家以外にも経営者、従業員、顧客、納入業者、債権者、税務当局などがいる。その中で
経営者は特別の地位を占める。企業は歴代の経営者によって操縦（経営）されてきたから
である。企業の過去の業績、今日の姿はすべて経営者が行ってきた経営がもたらしたもの
である。そうした意味において、会計が経営の実態を率直に表すものであるならば、経営
者の視点をも重視したものでなければならない。従って、企業会計が進むべき方向は、経
営者も外部者も包含した企業自体の営みを重視した枠組みを作り上げることである。 
 他方、近年は企業買収（M&A）が多様化し、経営者による MBO(management buy-out)、
従業員によるEBO(employees buy-out)、両者が共同して行うMEBOが実用化されている。
さらにアメリカでは税制面での優遇措置を受けて ESOP(employee stock ownership plan)
による買収も行なわれている 4)。こうした買収が実施されると、従業員が株主になる。従っ
て、会計は、従業員も財務情報の重要な受け手であるとの認識を持ち、彼らに有用な情報
を日頃から提供する必要もある。 
 最後に「公正価値」に関する問題を取り上げる。公正価値は時に「時価」と言われると
おり、基本的には市場で形成された価格を指している。SFAS157 号が公正価値の詳細な規
定を設けているが、古典的な公正価値はレベル 1 とされ、それ以外にもレベル 2 と 3 のイ
ンプットによる測定値が公正価値とされている。レベル 2 と 3 は「軟らかい」会計値であ
る。こうした「軟らかい」会計値の容認は、往々にして経営者が会計数値を自由できると
考える方向に働く。1990 年代後半のプロ・フォーマ財務諸表の流行、「創造的会計(creative 
 162 
accounting)」5)の実行などはこうした会計のソフト化の中で生まれている。現在の公正価
値には美点と共に放縦が内在する。それ故、放縦を抑制するためには、公正価値の使用は
それが最も適する金融取引に限定すべきであると考える。 
 
3.4 暖簾会計の方向性 
 最後に本論文が主要テーマとしてきた暖簾会計における改良策を述べる。すでに 3.1 にお
いてSFAS141号および同 142号の規定の中で論理的ではないと考えられるものを 4点あげ
た。①の持分プーリング法の禁止はランク 1 および 2 の規範に係るものであり、既に述べ
た。一方、②、③、④の問題はいずれも暖簾の減耗資産性の判断と密接に関連している。
SFAS141 号は、暖簾は非減耗性資産であると結論づけた。しかし、暖簾は減耗資産である
とする証拠が広範に多数存在する。会計は経営の実態を反映すべきであるので、暖簾は減
耗資産であると定義を再変更する必要がある。 
 暖簾の減耗性を受認することにより現行の「非償却＋減損テスト法」が廃止されると、
①自己創設暖簾の実質的資産計上がなくなり、②公正価値の使用過多により運用上相当の
無理を強いている減損テスト法がなくなる。また、現行の減損テスト法を廃止すれば、報
告単位自身およびその中にある（実物）資産および負債の公正価値評価、ならびに認識さ
れない無形資産の公正価値評価という難題は解消される。 
 暖簾は減耗資産であると再定義することは、結局 APBO16 号/同 17 号時代の「償却説」
へ回帰するのかとの疑問が出るだろう。APBO16 号は、暖簾は償却するのが合理的である、
しかも規則的償却が適切である、と規定していた。こうした伝統的会計が規定する暖簾の
会計処理、すなわち一定の命数を想定し、規則的に償却することは現代的会計論者から余
りに形式的であると批判を受けてきた。 
 同時に、暖簾の償却に関して、経営者は損益への賦課を軽減するためにできるだけ長期
の命数を望むと一般に信じられてきた。しかし、2000 年 2 月のサンフランシシコにおける
公聴会（第 6 章参照）では、IT 産業の経営者から暖簾の償却は短期で行っている旨の発言
があった。短期償却の理由は、激しい競争を繰り返している業界であるため、暖簾は取得
後急速に減耗することにある 6)。5 年で償却していては、3,4 年目以降の暖簾は実質的に抜
け殻になっているからである。ここには従来の経営者とは異なったよりダイナミックは戦
略をとる経営者がいる。 
 以上の検討ならびに企業経営の実態を踏まえると、暖簾会計の方向性は、資産計上後一
定の命数を定めて償却をすることである。償却方法は、有形固定資産の減価償却法も検討
のうえ、規則的償却に加えて加速度償却を明確に規定することである。これにより異なっ
たニーズに弾力的に対応することができる。減損処理は必要であるが、暖簾は毎年償却さ
れ残高が漸減するので、減損処理の重要性は非償却の場合に比較して軽くなるだろう。 
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3.5 企業会計の方向性 
以上の検討の結果、企業会計が向かうべき方向は、利害調整機能と情報提供機能が相互
のチェック・アンド・バランスを果たす体制のもとで、両者が過不足なく共存する状態で
あると結論づけることができる。そうした理念を簡潔に記すと次のようになる。 
 
項  目 内      容 
ランク 1 の規範 そうした経済現象があるならば、会計はそれを受認する（実在性
規範） 
ランク 2 の規範 会計は企業の事業遂行に即した会計処理を行う（実即性規範） 
会計の目的 ①正確な損益計算と②有用な情報の提供 
重視する特性 ①信頼性と②有用性(目的適合性) 
測定属性 対象に最も相応しいもの 
ラ の  
ン 規 
ク 範 
３ 財務諸表 混合属性による（複数の測定属性の共存） 
 
 本論文では、暖簾会計の研究から始まって有用性アプローチの過剰な適用問題へと進ん
だが、そこで得られた結論は、何であれ「極端」は不具合を生み出すということである。
伝統的会計一辺倒の時代は、リースや新しい金融商品への対応が万全ではなかった。現代
的会計一辺倒で進むとしたら、一般企業の経営実態から遊離した会計処理が行われ、実務
界との摩擦が大きくなるだろう。 
 本章で述べたとおり今後の企業会計の望ましい方向性は、伝統的会計と現代的会計がそ
れぞれの特徴を活かして程よいバランスをとることである。しかし、どこが程よいバラン
スなのだろうか。気候にアナロジーをとってみると、耐え難いほど暑い状態ないしは寒す
ぎる状態は分かる。近年の実業界および学界からの現代会計に対する広範な批判は、会計
基準の状態が暑すぎるないしは寒すぎる状態へ差し掛かっていることの証拠であると理解
できる。しかし、極端に暑くも寒くもない中間の状態には幅がある。20℃から±5℃くらい
は快適である。伝統的会計と現代的会計の混ざり方（バランス）がこの範囲内にあれば、
決定的な批判や悲鳴は起こらないだろう。しかし、快適な状態の幅の中での暖気と寒気の
混ざり具合、すなわち 18℃なのか 23℃なのか、を定量的に測定する方法を今の筆者は持っ
ていない。 
伝統的会計と現代的会計の混ざり方（バランス）を定量的に測定することが容易ではな
いのは次の理由による。すなわち、これら 2 つの会計は異なった構造（骨格）を有してい
る。伝統的会計は、対応原則と実現原則によって支えられており、主たる測定属性として
は取得原価を使用する。現代的会計は、何々原則というより、財務報告が備えるべき特性
を規定しており、目的適合性と信頼性が主たる特性であり、比較可能性がそれに次ぐ。情
報の利用者に固有の特性として理解可能性が要求されている。測定属性は主として公正価
値を使用する。 
 164 
以上の構造を持つ 2 つの会計の混ざり具合を測定するためには、2 つの会計の構成要素が
比較可能になっていなければならない。一般にいわれる”apple-to-apple”の状態である。こ
の状態にするためには、伝統的会計の対応原則と実現原則の相方になる原則を現代的会計
の中に見出す必要がある。同様に、現代的会計が規定する目的適合性、信頼性、比較可能
性そして理解可能性の相方となる特性を伝統的会計の中に見出す必要がある。そうして初
めてバランスが中央にあるか、あるいはどちらかに傾いているかが判定できる。相互に相
方を探す作業はかなりの努力と時間を必要とする。 
 伝統的会計と現代的会計の混ざり方の最適バランスはどこなのか、そしてそこへ向かっ
てどれ程進んだのか、を検知する規範ないし尺度の研究は今後の課題となる。 
 
 
 
 
 
 
                                         
【第 12 章の注】 
(1) 本書では階層の上下を表す語として｢ランク」を使用している。「レベル」の方がふさわ
しい語かもしれないが、「レベル」は FASB によって公正価値のヒエラルキーを示す際
に使用されているので、混乱を避けるために「ランク」とした。 
(2) 1999 年 ED へのコメント（特に大手会計事務所）に同意見のものが多数みられる。 
(3) LaFond and Watts(2007)、p.451 
(4) MBO とは経営者が自社の全株式を買い集めてオーナー経営者となること、EBO とはそ
れを従業員が行うこと、ESOP とは全従業員が加入する基金が自社株式を買う（最終的
には従業員による経営が行われる可能性がある）こと、である。 
(5) 自社に好都合な数字に過大な力点を置いて作成された要約財務諸表 
(6) FASB(2001d), Part 2A, p.164 
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１．附属資料 
 
１．第 1 章 1.2「AAA の『基礎的会計理論』」関連の資料 
  『基礎的会計理論』（ASOBAT）の付録 B による設例である XYZ 会社の貸借対照表と
損益計算書の要約版は次のとおりである。 
 
               貸借対照表（1966 年 12 月 31 日現在）  （単位：1000 ドル） 
項  目 歴史的原価 時  価 
流動資産 1,110.0 1,160.0 
土地・工場・設備 5,190.0 8,350.0 
その他資産 1,600.0 2,500.0 
資産合計 7,900.0 12,010.0 
流動負債 615.0 615.0 
固定負債 2,995.0 4,584.8 
負債合計 3,570.0 5,199.8 
株主持分 4,330.0 6,810.3 
負債・持分合計 7,900.0 12,010.0* 
   *四捨五入の関係による不突合 
 
   損益計算書（1966 年 1 月 1 日から同年 12 月 31 日まで） （単位：1000 ドル） 
項    目 歴史的原価 時  価 
純売上高 20,000.0 20,000.0 
売上原価 11,360.0 11,841.4 
売上総利益 8,640.0 8,158.6 
営業費 7,500.0 7,570.0 
営業利益 1,140.0 588.6 
営業外損益（ネット） (100.0) (140.2) 
取引基準による税引前純利益 1,040.0 448.4 
法人税 510.0 256.5 
取引基準による税引後純利益 530.0 192.0* 
時価評価に伴う純利得      ― 600.6 
法人税      ― 398.3 
純負債に関する購買力利得      ― 187.2 
当期純利益      ― 581.5 
  **四捨五入の関係による不突合 
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２．第 5 章、1.「持分プーリング法禁止までの経緯」関連資料 
 
FASB の Status Report による『持分プーリング法禁止』関連の記事一覧表 
        （1999 年 1 月号から 2001 年 2 月号まで） 
No.* 発行日 記 事、論 考 な ど 
194-C 99.2.25 諮問委員から「プーリング法禁止は決定したのか」との質問あり。
理事会側「まだ決定していない」（p.4） 
197-A 99.5.18 理事会は全員一致でプーリング法の禁止を決定した。ジェンキンズ
議長による「プーリング法が優れている理由」の説明あり。 
同氏「プーリング法が広く使用されているのはアメリカ（特有）の
現象である」とも。（p.4） 
199-B 99.7.20 パーチェス法のほうが投資家に買収コストについて、より適切な情
報を提供する。故に、プーリング法を禁止する（p.4） 
200-B 99.8.31 [論考] T. Johnson と K. Petrone による 
『なぜプーリング法を禁止するのか？』との長文の論考を掲載（４
ページ） 
201-C 99.9.30 9 月 7 日に 1999 年 ED を公表。プーリング法禁止を提案。 
202-A 99.10.12 前月と同じ 
203-A 99.11.17 [論考] T. Johnson と K. Petrone による『なぜ暖簾は廃止しないの
か？』を掲載 
204-C 99.12.27 特になし 
205-A 00.1.12 特になし 
206-D 00.2.29 3 月 2 日の上院の Banking, Housing, and Urban Affairs 委員会に
おいてジェンキンズ議長がプーリング法廃止について証言する予
定。（p.3） 
207-C 00.3.24 3 月 2 日の上院でのジェンキンズ議長の証言を掲載（3 ページ） 
 ・プーリング法を廃止する理由を５つ 
 ・APBO16 号/17 号の欠陥を５つ 
209 00.5.31 5 月 4 日に下院の Subcommittee on Finance and Hazardous 
Materials で FASB の 1999 年 ED についてヒヤリングがあった。
ジェンキンズ議長が証言した。 
210-C 00.6.30 6 月 14 日にジェンキンス議長は暖簾と持分プーリング法/パーチェ
ス法に関する円卓会議に参加した。主催は上院の Banking, 
Housing, and Urban Affairs 委員会。産業界、学会からの参加者も
あり。 
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211-B 00.7.19 4 月 12 日、理事会は 1999 年 Ed の再検討を開始。 
212-B 00.8-9. 特になし 
213-A 00.10.16 特になし 
216-A 01.1.18 「議会のメンバーを含む関係者から提示されたすべての重要な問題
を検討し終わるまでは最終基準を公表することはない。持分プーリ
ング法などに関する理事会の決定を包摂する最終基準を 2001 年 6
月に公表する予定である」（p.5） 
217-B 01.2.28 1月24日の理事会でプ持分プーリング法の廃止を全員一致で再確認
した。ジェンキンズ議長談「パーチェス法は基礎にある経済的事実
をより良く反映する」 
  2 月 14 日に 2001 年 ED を公表した 
      
  【3 月以降の進行は「暖簾」と同じ】 
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３．第 5 章、2.「暖簾の非償却化までの経緯」関連の資料 
 
FASB の Status Report の『暖簾の償却 / 非償却』関連の記事一覧表 
（1999 年 7 月号から 2001 年 6 月号まで） 
No.* 発行日 記 事、論 考 な ど 
199-B 99.7.20 1999 年 ED は 3Q に、公聴会は 00 年１Q の予定。 
  暖簾は資産として計上し、20 年以内に定額法で償却する。 
200-B 99.8.31 諮問会議：償却費の表示場所につきコメントあり。 
201-C 99.9.30 9 月 7 日に 1999 年 ED を公表。プーリング法禁止を提案。 
  パーチェス法の下では、暖簾は 20 年以内で定額償却。 
  2000 年末までには会計基準化したい。 
202-A 99.10.12 前月と同じ 
203-A 99.11.17 [論考] T. Johnson と K. Petrone による『なぜ暖簾は廃止しないの
か？』を掲載 
204-C 99.12.27 特になし 
205-A 00.1.12 コメントの分析は 1 月、公聴会は 2 月、作業 G は 3 月に行なう 
206-D 00.2.29 公聴会を SF と NY で開催した。プーリング法が主たる議題。 
207-C 00.3.24 特になし 
208-A 00.4.17 1 月に 1999 年 ED へのコメントを鋭意検討した。 
  暖簾は資産として計上し、20 年以内に定額法で償却する。 
209 00.5.31 諮問会議：パーチェス法での償却費負担を嫌がる声があった。 
210-C 00.6.30 企業の投資により暖簾が非減耗資産となり、償却不要になるモデル
に関して PwC、AA 等 6 社と勉強会を開催（5 月 31 日）。 
  6 月 14 日、上院円卓会議でジェンキンズ議長が証言（プーリング法） 
211-B 00.7.19 5 月 4 日、下院でジェンキンズ議長が証言（プーリング法） 
  4 月 12 日、理事会は 1999 年 Ed の再検討を開始。 
  5 月 31 日、”residual income valuation”法を勉強。（上記） 
  （「暖簾は資産であり、20 年以内に定額法で償却する」がない） 
  識別可能無形資産は観察できる市場での公正価値で評価する。 
  暖簾の再検討には、非償却・減損テストと償却法とを考慮する。 
212-B 00.8-9. 7 月からの再検討は非償却法と混合法、減損レビュー法を検討。 
  8 月からは減損評価法を検討。 
  公正価値を使用した 2 段階減損テスト法**の実用性を検討。 
  会計基準の完成は 2001 年の第 1Q の見込み 
213-A 00.10.16 暖簾の減損テスト法の実用性を調査するため、企業訪問を行う。 
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  7 月 19 日、暖簾の 4 処理法のうち非償却法と混合法を検討する。 
  8 月 30 日、暖簾の減損に関するスタッフレポートが完成。 
  「識別可能無形資産は 20 年以下の耐用年数」を取り消し。 
  不明確な耐用年数を持つ識別可能な買取り無形資産は非償却とし、
SFAS121 号の適用範囲からはずすことに決定。 
214 00.11.27 諮問会議：「契約・法律上の権利、または分離可能な無形資産は独立
的に認識する」を支持。 
  諮問会議：「2 段階方式による減損評価法」を支持。「暗示する価値
（implied value）」が登場。 
215-B 00.12.29 理事会は、暖簾の非償却法を暫定的に決定し、償却法を取消し。 
  減損特化法の ED 改訂版を公表する。コメント期間 30 日。 
  議長談「暖簾の会計処理が本基準の最も挑戦的な部分だ」。 
  [論考] T. Johnson と K. Petrone による『暖簾の償却に関してなぜ
理事会は変心したのか？』を掲載 
216-A 01.1.18 改定 ED を 1 月または 2 月中に発表する。コメント期間 30 日。 
  減損テスト法の骨子。報告単位での公正価値による。 
  10-11 月に 14 社を訪問し、FASB の減損テスト法が実行可能かどう
かを探った。 
  暖簾から区別する無形資産：①契約上・法的権利、②分離可能。 
  暖簾は償却してはならない。報告単位で減損テストを行なう、と明
記。 
217-B 01.2.28 1 月 24 日、持分プーリング法の禁止を確認。 
  2 月 14 日、1999 年 ED を部分改定する ED を発表。コメント期間
30 日。 
  新会計基準は 01 年 6 月末に発表予定。 
218 01.3.30 特になし 
219-B 01.4.13 「企業結合」「暖簾とその他の無形資産」を第 2Q に発表予定。 
  暖簾は償却してはならない。報告単位で減損テストを行なう。 
  報告単位の定義。資産、暖簾、負債はここへ割り当てられる。 
  暖簾の表示、開示、適用日の処理などの考え方を記述。 
  01 年 4 月に 2001 年 ED の検討を開始する。 
220 01.5.29 5 月 22 日、理事会は本件の検討をすべて終了し、２つの会計基準の
発表を承認した。 
  企業結合：プーリング法の禁止、無形資産の新認識基準 
  暖簾：非償却＋減損テスト。これにより暖簾の経済的価値、および
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企業損益へ与える金額と時期がより透明になる。 
  諮問会議：報告単位よりもセグメントのほうが良いとの批判。 
  同：暖簾は減耗資産なので、非償却に反対との意見。 
221-A 01.6.29 6 月 29 日、理事会は全会一致で 2 つの会計基準を承認。 
  Agenda 表から本テーマは無くなった 
 
*Research Supplement 
**①セグメントの公正価値と②当該セグメントの純資産の公正価値を比較する。①－②と
暖簾の簿価を比較することで、暖簾の減損額を測定する。 
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４．2008 年秋の金融危機関連の主な出来事 
 
  月 日           出  来  事 
9 月 7 日 ボールソン米財務長官がフレディマックとファニーメイの公的管理を
発表 
  15 日 米リーマン・ブラザーズが連邦破産法の適用を申請 
  同日 米バンク・オブ・アメリカが米マリルリンチを買収 
  16 日 米政府と米連邦準備理事会（FRB）が米 AIG を管理下に置くと発表 
  20 日 米政府が不良債権買取の公的資金枠を最大 7000 億ドルと発表、法案を
下院に提出 
  21 日 FRB が米ゴールドマン・サックスと米モルガン・スタンレーの銀行持
ち株会社化を承認 
  22 日 三菱 UFJ ファイナンシャル・グループが M・スタンレーへの出資発表 
  同日 野村ホールディングスがリーマンのアジア太平洋部門買収で基本合意 
  25 日 米ワシントン・ミューチュアルが経営破綻。米 JP モルガン・チェース
が銀行業務を 19 億ドルで買収 
  29 日 ベネルクス 3 国がフォルティス銀行に 112 億ユーロを資本注入 
  同日 米下院で、金融安定化法案が否決 
  30 日 アイルランドが期限 2 年で国内主要銀行の預金全額保護を表明 
  同日 ベルギー・フランス・ルクセンブルグがデクシア銀行へ 64 億ユーロの
資金注入 
10 月 1 日 米上院で金融安定化法案を可決 
  3 日 米ウェルズ・ファーゴが、米ワコビアを買収 
  同日 米下院が金融安定化法案を可決 
  4 日 欧州連合主要国が、パリで緊急首脳会議、救済基金拠出で合意できず 
  5 日 ドイツ政府が預金全額保護を表明 
  同日 フランスの BNP パリバがフォルティス買収を発表 
  6 日 アイスランドが非常事態宣言 
  9 日 欧米 6 カ国の中央銀行が緊急の協調利下げを実施すると発表 
  同日 アイスランドの上位 3 銀行がすべて政府管理下に入る 
  10 日 米ワシントンで主要 7 カ国（G7）財務省・中央銀行総裁会議開催 
  11 日 米ワシントンで 20 カ国（G20）財務省・中央銀行総裁会議開催 
  12 日 ユーロ圏 15 カ国がフランス・パリで緊急首脳会議を開催 
               （出典）日経ビジネス 2008 年 10 月 20 日号 p.10 
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（３）その他 
『有価証券報告書総覧』 
・伊藤忠商事株式会社  平成 15 年 3 月期、同 16 年 3 月期、同 17 年 3 月期、同 18
年 3 月期、同 19 年 3 月期 
・昭和電工株式会社  平成 14 年 12 月期、同 15 年 12 月期、同 16 年 12 月期、同 17
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年 12 月期、同 18 年 12 月期 
・株式会社新生銀行  平成 15 年 3 月期、同 16 年 3 月期、同 17 年 3 月期、同 18 年
3 月期、同 19 年 3 月期 
・富士通株式会社  平成 15 年 3 月期、同 16 年 3 月期、同 17 年 3 月期、同 18 年 3
月期、同 19 年 3 月期 
・富士フイルム株式会社  平成 15 年 3 月期、同 16 年 3 月期、同 17 年 3 月期、同
18 年 3 月期 
・富士フイルムホールディングス株式会社  平成 19 年 3 月期 
・三菱地所株式会社  平成 15 年 3 月期、同 16 年 3 月期、同 17 年 3 月期、同 18 年
3 月期、同 19 年 3 月期 
・山崎製パン株式会社  平成 14 年 12 月期、同 15 年 12 月期、同 16 年 12 月期、同
17 年 12 月期、同 18 年 12 月期 
『プレス・リリース』 
・株式会社新生銀行（2007）、「消費者金融ビジネスに係る減損の発生及び平成 19 年 3
月期業績予想の修正に関するお知らせ」 平成 19 年 4 月 3 日  
・富士通株式会社（2007a）、「株式交換契約締結に関するお知らせ」 2007 年 5 月 17
日  
      （2007b）、「株式交換による富士通アクセス株式会社の完全子会社化
に関するお知らせ」 2007 年 5 月 24 日  
      （2007c）、「株式交換による富士通デバイス株式会社の完全子会社化
に関するお知らせ」 2007 年 5 月 24 日  
 
 
 
 
